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Neparametrické jadrové odhady a jejich prakticka aplikace

Abstrakt

Diplomova prace se zabyva problematikou neparametrickych jadrovych odhad(, predevsim
regresni krivky. V Uvodni Casti je provedena reSerSe na toto téma, ve které je popisovan
parametricky pristup k odhadu funkce hustoty a regresni kfivky a nasledné vybrané neparametrické
metody vedouci k jadrovym odhadlm. Za oblast jejich praktické aplikace bylo zvoleno obchodovani
s akciemi na burze cennych papirl na ¢eském trhu. Nasledné je proto popsan zplsob, jakym se na
burze obchoduje, a ndklady stim spojené. Jadrové odhady jsou vtéto praci srovnavany
s klouzavymi praméry, které jsou k obchodovani vyuZivany v technické analyze akcii. Pro kazdy
vybrany akciovy titul zvlast je optimalizovan model i parametry pomoci simulaci provedenych na
zakladé redlnych dat za minimalné Ctyti roky. Toto nastaveni je nakonec ovérovano navrienym
obchodnim systémem na realnych datech v ramci vice nez dvouletého obdobi.

Klicova slova

regresni krivka, klouzavé prliméry, jddrovy odhad, Nadaraya-Watson, obchodovani s akciemi,
technické indikatory, obchodni systém

Nonparametric kernel estimation and practical application

Abstract

This master’s thesis deals with nonparametric kernel estimates of a regression function.
The summary of this topic is provided in the first part of the thesis. Firstly, the parametric approach
to the estimation of a density and regression functions is mentioned. Subsequently, the thesis
focuses on selected nonparametric methods, most importantly on kernel estimates. Stock trading
in the Czech market was chosen as the area of their practical application. Consequently, the way
how trading on a stock-exchange works and transaction fees are discussed. Kernel estimates are
compared to the moving averages used in the stock technical analysis. The proposed models and
their parameters are optimized in simulations based on at least five-year long real data for each
selected stock. Afterwards, this tailor-made setting is used in a simulation of a designed trading
system, which is based on more than two-year long real data.

Keywords

Regression function, moving averages, kernel estimate, Nadaraya- Watson, stock trading, technical
indicators, trading system
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Kapitola 1: Uvod

1 Uvod

Neparametrickym odhadlm se v poslednich letech diky rozvoji vypocetni techniky dostava vice
pozornosti. PocitaCe a software poskytuji nastroje ke stale presnéjsim a rychlejsim vypoctim. Jedna
se o pomérné mladou disciplinu matematické statistiky, jejiz prvni odhady byly podle [1], str. 150,
»havrZzeny pocdtkem 50. let pro odhad spektrdini hustoty a od té doby byly velmi zdokonaleny”
a oblast jejich pouZiti se rozsSifovala. Problematika jadrového odhadovani je velice rozsahla.

Konkrétné jadrové odhady jsou povaZovany za efektivni prostfedky neparametrického odhadovani.

V této préci je pozornost vénovana odhadlm regresni kfivky vyuZivajicim odhady funkce hustoty.
Obé tyto oblasti jsou proto blize analyzovany v kapitole 2. V obou pfipadech je nejprve popsdn
parametricky pfistup k danému problému a porovnan s vybranymi neparametrickymi metodami,
véetné jadrovych odhadu.

Ve treti kapitole je uvedena aplikacni sféra, pro kterou jsou nasledné navrhovdny a testovany
modely zaloZené na jadrovych odhadech. Jednd se o obchodovani s akciemi vybranych ¢eskych
akciovych spolecnosti na ceské burze cennych papirt. V této kapitole je predevsim popsan zpUlsob,
jak Ize s akciemi na burze obchodovat a jaké naklady jsou s tim spojeny.

Ctvrta kapitola je zaméFena na technickou analyzu akcii. Jde o disciplinu zabyvajici se obchodovanim
s akciemi a analyzami, jak maximalizovat zisk z investice do akcii. Pfedevsim jsou v této kapitole
predstaveny rGzné druhy klouzavych pramérq, které technicti analytici vyuzivaji. Klouzavé priméry
i jddrové odhady pfikladaji kazdému pozorovani urcitou ,vahu”. Na zdkladé tohoto spole¢ného
znaku mohou byt oba pfistupy dale porovnavany.

V paté kapitole je feSen vliv dividendy a Stépeni akcii na kurz. Také jsou stru¢né popsany akciové
tituly, pro které byly ziskany realné historické kurzy, na kterych jsou navrzené modely testovany.
Veskeré vypocty v praktické ¢asti prace jsou zaloZeny na redlnych historickych zavéreénych kurzech
akcii ocisténych zplsobem uvedenym v této kapitole.

V zavérecné Sesté kapitole jsou navrzeny modely obchodniho systému, které jsou postaveny
na propojeni poznatkd ze druhé a ¢tvrté kapitoly. Pozornost je vénovana odvozeni ,zpozdénych”
modell vyuZivajicich jadrové odhady. Nasleduje numericka optimalizace model(l a parametrd pro
jednotlivé akciové tituly, jejiz vystupem jsou modely a kombinace parametrd, které jsou schopny
,hejlépe” (ve smyslu maximalizace medianu zisku z obchod() identifikovat okamziky pro nakup
a prodej akcii. Vzdy je tak dosazeno nastaveni obchodniho systému ,na miru“ akciovému titulu.
Ve treti ¢asti kapitoly je vytvofen obchodni systém pouzivajici ,,optimdalni“ modely a parametry.

V této praci jsou pouzity obrazky vytvorené vlastnimi skripty. Algoritmy vytvorené pro navrzeny
proces optimalizace a obchodni systém jsou popsany v odpovidajicich ¢astech Sesté kapitoly.
Vsechny tyto skripty jsou pfiloZzeny na CD a jejich seznam s kratkymi popisky je k dispozici v Priloha
A — priloZené soubory. Zdrojové kody dileZitych skriptl jsou v plném znéni k dispozici v Pfiloha B —
zdrojové kody. Veskeré vypocty a simulace zaloZené na vySe zminénych algoritmech jsou provedeny
v software MATLAB R2015a. Soucasti prace je také vystup optimalizaéniho skriptu v podobé
souboru, ktery byl nasledné doupraven a zprehlednén v software Microsoft Excel 2013.
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2 Problematika jadrovych odhadu

Tato ¢ast vychazi z [1], [2], [3], [4].

V situaci, kdy jsou k dispozici data, o kterych neni znamo nic konkrétniho, a je tfeba zjistit, jaké jsou
jejich vlastnosti a pfipadné predpovédét budouci vyvoj, je nutné najit model, ktery nejlépe
(napf. ve smyslu minimalizace urcitého kritéria) vystihuje jejich charakter. Tento model je nazyvan
regresni kfivka. Proces vedouci k nalezeni odhadu regresni kfivky je nazyvan vyhlazovani.
K vyhlazovani Ize vyuZit dva pfistupy:

e parametrické odhady — uz v prvnim kroku je nezbytné vhodné zvolit funkci (resp. model)
zavisejici na parametrech, které jsou nasledné odhadovany, a

e neparametrické odhady — neni k dispozici Zadna funkce (ani jeji odhad) a analyzovana
jsou samotna data.

Parametrické odhady regresnich modell je mozné déle rozdélit do dvou skupin:

e linearni regrese — modely linedrni v parametrech, napt. ptimkay = a + bx a
e nelinedrni regrese — modely nelinearni v parametrech, napf. exponencidla y = ab*
(v nékterych pfipadech je moZné pomoci linearni transformace prevést na linedrni regresi).

Tato prace se vzhledem k zadani bude zabyvat predevsim neparametrickymi odhady, konkrétné
jadrovymi odhady, a jejich aplikaci. Ty se pouzivaji k odhaddm riznych funkci, napf. funkce hustoty,
distribucni funkce nebo regresni ktivky, pficemz zde budou primarné pouZity k aproximaci regresni
kfivky. Plati zde omezeni na pfipady jednorozmérnych nahodnych veli¢in. V ptipadé
neparametrickych odhad( nejsou uvazovany modely ve smyslu regrese, tj. neni k dispozici Zadny
predpis funkce, kterd by modelovala dané hodnoty, ani pfiblizny model. Vtomto pfipadé jde
o metody zaloZené jen na namérenych pozorovanich a aproximacich tvaru neznamé ,plvodni“
funkce.

Vyhodou neparametrickych odhadl je, Ze k provedeni odhadu neni potfeba zadna apriorni
informace! o datech ani zpUsobu jejich sbéru (v praxi takovd informace vibec nemusi byt
k dispozici) — tyto odhady tedy mohou byt pouzity pro odhad libovolného rozdéleni. Najit ,,bézné”
rozdéleni (napf. normalni, ...), ze kterého by mohla vybérova data pochazet, navic byva slozité
a nékdy nemozné. Nevyhodou je, Ze se vychazi pouze ze ziskanych dat a nezbyva nez dlvérovat
jejich plvodu, tj. spravnost méfeni, apod.

Jadrové odhady jsou pouZivdny kaproximaci nezndmé funkce pomoci vazenych primérd?
jednotlivych pozorovani. Pro odhad funkce v konkrétnim bodé jsou odpovidajici vahy pfifazeny tém
pozorovanim, kterd nalezi do nékterého symetrického okoli odhadovaného bodu (podrobnéji je
vysvétleno v ¢astech 2.1.2.1 a 2.1.2.2, ve kterych jsou pro pochopeni popisované problematiky
k dispozici Obrazek 2.3 a Obrazek 2.4). Jak je dale ukdzano, kvalita jadrovych odhadd zavisi
predevsim na,vhodné“ volbé vyhlazovaciho parametru (tj. Sitky vyhlazovaciho okna). Volba jadrové

I Apriorni informace je informace, kterou mame p¥edem (apriori) k dispozici. (viz [22], str. 55)
2 Vahy jsou uréeny zvolenou jadrovou funkci.
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funkce neni povaZzovana za pfilis podstatnou v porovnani s volbou parametru vyhlazeni. Nicméné
toto tvrzeni nemusi byt obecné platné, jak je ukazano v praktické ¢asti prace, napt. v Tabulka 3
v Casti 6.2.1.

2.1 Odhad neznamé hustoty pravdépodobnosti

Necht je k dispozici vybér ze spojité nahodné veli¢iny X, tj. x4, x5, ..., X5, kde n je pevny pocet
pozorovani, a je odhadovana funkce hustoty?, tj. f(x).

2.1.1 Histogram

Tato c¢ast vychazi z [1], [5] a [6].

Jednou z pouzitelnych metod odhadu nezndmé hustoty pravdépodobnosti je sestaveni histogramu.
To, jak se uvadi v [5], str. 6, je povaZovano za jeden z nejstarsich pristupu. Jeho nevyhodou vsak je,
Ze vysledny odhad je po ¢astech spojita funkce, prestoze je predpokladana spojita funkce hustoty,
a ze se jedna o hruby odhad. Dale je za nevyhody histogramu povaZovana jeho citlivost na velikost
a pocet tfid a sloZitost pfechodu k vicerozmérnému rozdéleni. Jedna se ale o uZitecnou metodu,
diky které se ziska prvotni pfedstava o tvaru skuteéné hustoty, o Sikmosti* a $picatosti® dat, apod.

Histogram je graficky zpUsob zobrazeni tvaru pravdépodobnostniho rozdéleni. Jedna se o sloupcovy
graf, ve kterém je osa x rozdélena do k t¥id (podle [6], str. 35, mGZeme uréit optimalni® pocet tfid’
napf. pomoci Sturgesova pravidla: k ~ 1 + 3.32logn nebo Yuleova pravidla: k ~ 2.5 Y/n) a osa y
zachycuje ¢etnosti® dat v jednotlivych tfidach, tj. ta pozorovani x;, ktera leZi ve vybrané tfidé spolu
sx, napf.x + %, kde h je Sitka tfidy. Odhad hustoty oznaéovaan(x) Ize pro uvedenou situaci zapsat

ve tvaru funkce

For == 1 (), (1

kde h € Rt je $ifka intervalu,
x; € R jei-té pozorovani nahodné veliciny X a
1 a<x<b;abeR,

Ijg;p(x) = {0 jinak, je tzv. indikatorova funkce.

Priklad histogramu vytvoreného pomoci Sturgesova pravidla ukazuje Obrazek 2.1.

3 Funkce hustoty Fika, jak jsou data ,rozdélena”. Diky znalosti f(x) je zndma také charakteristika polohy
(napf. stfedni hodnotu) a charakteristika rozptyleni (napt. rozptyl), pokud existuji, a dale pravdépodobnost,
s jakou hodnoty budou v urcitém intervalu. (viz [3], str. 21)

4 Sikmost méfi nesoumérnost rozloZeni cetnosti kolem prdméru.” [62], str. 12

5 Spicatost méfi koncentraci rozloZeni ¢etnosti kolem priméru.“[62], str. 12.

6 k se zaokrouhluje podle uvéaZeni. Dale podle [6], str. 35, ,po&dtek prvniho intervalu volime tak, aby nejmensi
a nejvétsi hodnota padla do prvniho a posledniho intervalu”. P¥i konstrukci histogramu proto mizZe dojit
k navyseni poctu tfid. Vypocet ,optimalniho” k je tedy orientacni.

7V této préci jsou uvazovany ekvidistantni (tj. stejné Siroké) t¥idy.

8V této préci jsou uvaZovany absolutni éetnosti (bliZe viz [6], str. 29 a 33).
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Getnost

4 5 6 T B 9 10 "
Ohodnoceni slanosti

Obrazek 2.1: Priklad histogramu pro hodnoceni slanosti 16% krémového syru, pro vypocet poctu tfid pouZito
Sturgesovo pravidlo, h = 0.5250 , n = 24 (zdroj: vlastni zpracovani®)

Vyhlazeni odhadu f(x) zéleZi pouze na h, tj. Sifce tfid. O h Ize hovofit jako o parametru této metody.
Tridy nesmi byt ,,pfilis“ Siroké (splynuti tfid) ani ,pFilis” uzké (signalizace ,falesnych rysti“ rozdéleni
nebo aZ ,rozpadnuti” histogramu na vice casti, prestoZze funkce hustoty nemusi mit vice ,,vrchol(“
nebo byt multimodalni'?). V obou pfipadech muazZe dojit ke zkresleni tvaru hustoty a odhad povede
ke zkreslenym vysledklim pfi dalSim zpracovani. Situaci vysvétluje Obrazek 2.2 vygenerovany

ze smési'! dvou normélnich rozdéleni (65 % N(0;1) a 35 % N(3;1)) pro 1 000 hodnot. Proto je
pro tento Ukol zasadni hledani ,vhodného” h. S timto problémem, jak uz bylo naznaceno, dokaze
pomoci mj. zminované Sturgesovo nebo Yuleovo pravidlo. Ze znalosti poctu tfid Ize vypocitat Sitku

intervalu pomoci vztahu h = w (viz [6], str. 35). Pro konstruovani histogram( je podle [7],

str. 8, nejcastéji pouzivanym pravidlem Sturgesovo pravidlo.

0.3 T T — = T 0.35 T T T = T
I Histogram (h=1.8766)

Teoreticka funkce hustoty smési 65 % N(0;1) a 35 % N(3;1)
025 1 ar

I Histogram (h=0.0682)
Teaoreticka funkce hustaty smési 65 % N(0;1) a 35 % N(3:1)

Cetnost

Pozorované hodnoty Pozorované hodnoty
Obrazek 2.2: Srovnani histogram s rtiznymi pocty (resp. Sirkami — vepsané v legendach u obrazk) tfid a znamé
hustoty, n = 1 000 (zdroj: vlastni simulace)

% Data pochézeji ze serveru Plant Food Science group & Spectroscopy and Chemometrics [55] — konkrétné jde
o studii zamérenou na statistické zpracovani hodnoceni vybranych vlastnosti neoznacenych krémovych syra.

10 Funkce hustoty multimodalniho rozdéleni ma vice modi (viz [57]). Modus je hodnota ze souboru,
ktera se v ném vyskytuje nejcastéji (viz [18], str. 18.).

1 Koneéna smés rozdéleni o g komponentach se definuje pomoci smési hustot f;: f(yj) = Zle nifi(yj), kde f;
je funkce hustoty i-té komponenty a ; € (0, 1) je vaha i-té komponenty a plati Z‘igzl m; = 1. (blize viz [63],
str. 6)
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Druhym pfistupem je pfimo odhad Sitky intervalu. Podle [8], str. 59, ktomu lze pouZit

y . 3.5 L . .
napf. Scottovo pravidlo!?: h = ?:lx, kde sy je vybérova smérodatna odchylka®® pro ndhodnou
iy , . . . 2-IQR -
veli¢inu X, nebo robustni** Freedmanovo a Diaconisovo pravidlo: h = %, kde IQR = w

je kvartilova odchylka?®.

Prestoze jsou k dispozici pravidla pro uréeni poctu i Sitky intervalu, nejsou tyto , parametry” dany
jednoznacéné. Vidy zdleZi na subjektivnim posouzeni konkrétni situace. Intervaly by podle [6],
str. 36, mély byt zkonstruovany tak, ,,aby odpovidajici rozdéleni cetnosti dokdzalo vypovidat alespori
o zdkladnich vlastnostech sledovaného znaku*.

2.1.2 ,Jadrovy" pristup

V této ¢asti je ukazano, jaké vlastnosti musi funkce mit, aby mohla byt jddrovou funkci, dale jsou
predstaveny nejpouzivanéjsi jadrové funkce. Nakonec je uvedena metoda odhadu vyhlazovaciho
parametru.

2.1.2.1 Druhy jadrovych funkci

Jadrova funkce k(x) maze byt jakakoliv spojita funkce, kterd podle [9], str. 2, splfiuje nasledujici
podminky?®:

k(x) = k(—x), tzn., Ze jadrova funkce je sudd, symetricka funkce,
. f_-:)o k(x)dx = 1, tzn., Ze jadrova funkce muze byt pouze funkce hustoty,

fjozo xk(x) dx = 0, tzn., Ze jadrova funkce je centrovand a (2)

H w N e

+oo _— . , .
J_ x?k(x) dx = 1, tzn., Ze jadrova funkce je normovana®’.

V Tabulka 1 jsou uvedeny pfiklady jadrovych funkci, které splniuji vyse uvedené predpoklady.
Posledni sloupec tabulky udava, pro ktera x uvedeny pfedpis funkce plati. Viude jinde (u viech k(x)
kromé Gaussovy jadrové funkce) plati k(x) = 0. Nejedna se o jediné mozné jadrové funkce
(pro nékteré dalsi viz napf. [1], str. 151), v tabulce jsou pFedstaveny nékteré pouZivané!® a ,bé7né”
jadrové funkce podle [10], str. 23.

12 73 pfedpokladu, Ze vybér pochdzi ze spojitého rozdéleni (blize viz [7], str. 1).
13 podle [15], str. 92, mé&ti smérodatna odchylka variabilitu dat v plvodnich jednotkach. V pfipadé spoijité

nahodné veli¢iny s funkci hustoty f(x) pro jeji vypocet plati: sy = Jf_czo x2f(x)dx — (fjom xf(x)dx)z.

14 Robustni odhad je takovy odhad, u kterého nemaji vychylené hodnoty na vstupu (zpdsobené napf. chybou
méreni) ,prilis” velky vliv na samotny odhad. (blize viz [56], str. 2)

15 Hodnota kvartilové odchylky uddvd priimérnou vzddlenost mezi dvéma jednotlivymi sousednimi kvartily.
[6], str. 46-47.

16 B&7né se pracuje sjadrovymi funkcemi druhého fadu (viz [9], str. 3) (fad jadrové funkce ,odpovidd
predpokladanému poctu derivaci neznamé hustoty” [2], str. 29). Proto jsou podminky 3 a 4 v (2) podle toho
rovnou upraveny.

17 Tato podminka byla oproti pfedloze upravena — misto nenulovosti daného integrélu, je poZadovana pfimo
hodnota 1, aby byla jddrova funkce normovana (za platnosti tfeti podminky).

18 Napf. také program MATLAB nabizi pod p¥ikazem ,fitdist“ pravé tyto vybrané jadrové funkce
k provedeni jadrového odhadu.

“
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Nazev jadrové funkce Pfedpis jadrové funkce k(x) Omezeni
Parzenova (obdélnikova, 1
rovnomeérnd) 243 —V3sx<v3
3

Epanechnikova <1 ( ) ) —/5<x<+5

R |x|
Trojuhelnikova — —-V6<x<+6

\/_

G 1 _x?

aussova — e 2 —0<x <o
\V2m

Tabulka 1: Vybrané jadrové funkce hustoty (pro vypocty viz [10], str. 38-39)

Podle [10], str. 24, nebo [1], str. 151-152, je v literature nejcastéji zmifovdno a pracovano
s Gaussovou jadrovou funkci pro jeji vlastnosti. Navic je obsazena v témér kazdém software, kde je
mozné pouzit statistické metody. Casto se také doporucuje pouzivat Epanechnikovu jadrovou
funkci pro jeji jednoduché poufziti. Tvary jadrovych funkci z Tabulka 1 jsou zachyceny na Obrazek
2.3.

0.45 T = T - T

Parzenova

Epanechnikova

04l = =Trojiheinikova
— Gaussova

03—

0.25—

02}

01—

0.05—

-4 -3 -2 -1 o 1 2 3 4
X

Obrazek 2.3 Graficky zachycené priibéhy vybranych jadrovych funkci k(x) (zdroj: vlastni simulace)

2.1.2.2 Jadrovy odhad funkce hustoty

Jadrové odhady velice casto nachazeji své uplatnéni pravé pfi odhadech nezndmé hustoty
pravdépodobnosti. Rosenblattlv obecny jadrovy odhad podle®® [5], str. 9, ma tvar

e =Y k(20), e

i=1

kde h € Rt je parametr méfitka (nebo také vyhlazovaci parametr, Sitka okna),
k(x) je jadrova funkce aproximace spliujici podminky (2) a
x; E R jei-té pozorovani ndhodné veliciny X.

19V predpisu funkce bylo pouze pozménéno znadeni pro jadrovou funkci (z K (¢) na k(e))z diivodu pfehledného
znaceni v dalsi ¢asti textu.
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Pokud je vyhlazovaci parametr h na néem zdvisly, pak pouze nanejvys na rozsahu vybéru
n nebo na pozorovanych hodnotdch x; a plati: nl_i)rpoo h=0.

Jak je uvedeno v [2], str. 29, jadrovy odhad se ziska tak, Ze v kazdém bodé x; je sestrojena jadrova
funkce k a odhad vbodé x je primér funkcnich hodnot n jadrovych funkci vtomto bodé.
Konstrukce je naznacena na Obrazek 2.4, kde jsou ¢arkované vykresleny jednotlivé jadrové funkce
(konkrétné Epanechnikovy) v bodech x; a plnou ¢arou odhad funkce hustoty. Demonstrace
konstrukce jadrového odhadu funkce hustoty pomoci (3) je zachycena na Obrazek 2.6.

0.25 I T i} ]

©  Jednotiva pozorovani
— — — Jednatiivé jadrove funkee
Jadrovy odhad funkee hustoty: h=0.9000

Hustota pravd@podobnosti

Pozorované hodnoty

Obrazek 2.4: Priklad konstrukce jadrového odhadu hustoty za pouziti Epanechnikovy jadrové funkce, h = 0.9, n =7
(zdroj: vlastni simulace)

V [9], str. 3, jsou uvedeny vysledky studie pouZiti jadrovych odhadi v oblasti analyzy dat. Podle této
studie je pro vysledny odhad funkce hustoty mnohem dulezZitéjsi volba hodnoty vyhlazovaciho
parametru h neZ volba jadrové funkce k(x). Nizké hodnoty h zpUsobuiji , kostrbaty” odhad s velkym
rozptylem, ktery vykazuje ,falesné” rysy. Naopak vysoké hodnoty h vedou k ,pfilis“ hladkému
odhadu s malym rozptylem. Ani v jednom pripadé odhad nezachyti strukturu hustoty rozdéleni.
Vysledny odhad za pouZiti nizkého h byva (viz [11], str. 44) nazyvan ,podhlazeny”, v opaéném
pfipadé , prehlazeny”.

Volba (resp. zména) jadrové funkce (v rdmci stejného fadu? jadrové funkce) ovliviiuje podle [8],
str. 145, kvalitu vysledného odhadu hustoty velice slabé. V [8], str. 151, je dale ukazano,

fu21

Ze Epanechnikovu jadrovou funkci Ize povaZovat za ,,optimalni““!, proto je v obrazcich pouZivana

jako vzorova.

2.1.2.3 Volba vyhlazovaciho parametru pro jadrovy odhad hustoty

Tato c¢ast vychazi z [10], [12] a [13].

Pro kvantifikaci parametru h je nutné zvolit néjaké kritérium, na zakladé kterého je nasledné mozné

urcit ,,vhodnou“ hodnotu vyhlazovaciho parametru tak, aby nedoslo k podhlazeni nebo prehlazeni
odhadu. V literatufe (napt. [12], str. 27-52) je moZné najit nékolik metod vypoctu parametru h,

20Viz pozndmka pod &arou &. 16.
21 ve smyslu nejhladsi hustoty pfi ,nevhodné” volbé parametru méfitka h
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které lze rozdélit do dvou kategorii podle toho, jestli je skute¢nd funkce hustoty znama. Proces
optimalizace h je uvaZovan v pozorovanych hodnotach x;,i = 1, ..., n.

JelikoZ analyza volby parametru vyhlazeni neni predmétem této prace, jsou v této ¢asti uvedeny
vybrané metody, které byly vybrany jako zastupci ve své kategorii z divodUl uvedenych nize. Tato
problematika je podrobnéji popsana napft. v [9].

V pripadé, Ze je kdispozici apriorni informace o funkci hustoty, je moiné nalézt ,optimalni“
vyhlazovaci parametr pomoci metody zaloZené na stfedni kvadratické chybé*. Jak uvédi [10],
str. 28, vyraz pro MSE je mozZné dale upravovat, pomoci dalSich kritérii jako napft. stfedni integrdini
kvadratickd chyba® a asymptotickd stfedni integrdini kvadratickd chyba® a nakonec ziskat vzorec
pro vypocet ,,optimalniho” parametru vyhlazeni (pro odvozeni a dikaz viz [10], str. 33.)

1
5
hopt = < R(Zk) ) , (4)
(u2(k)) R(f")n

kde R(e) oznatuje pro n&jakou integrovatelnou funkci L funkciondl R(L) = [ L?(x) dx,
u,(*)  oznaduje pro né&jakou funkci L funkciondl u,(L) = [ x?L(x)dx a
f" je druha derivace znamé funkce hustoty f.

Ve vzorci (4) figuruje skute¢nd funkce hustoty f. V praxi ale vétSinou zadnd informace o funkci

hustoty nebyva k dispozici. Bylo proto vyvinuto nékolik optimalizaénich metod aproximujicich hg¢,
které vyuzivaji odhad funkce hustoty (blize viz napf. [10], [12] nebo [13]).

Necht je nahodny vybér x4, ..., x,, naddle sefazen vzestupné x(q), ..., X(n). »Vhodny“ vyhlazovaci
parametr je pak uvaZovan z predem definované mnoziny

Hy = (_min_{x1) = @} Xm) — X)) (5)

kde x;) € R je i-té pozorovani ze sefazeného vybéru nahodné veliciny X.
Podle [12], str. 29, patfi mezi nejrozdifengjsi pfistupy k odhadu h,,; metoda kfizového ovéFovani

nejmensich ¢tvercl. Ta je zaloZzena na minimalizaci MISE. Vyhlazovaci parametr pak mlze byt volen
pomoci vztahu ( [12], str. 30)

h= arg min CV(h), (6)
hEH,,
kde H, je mnoZzina vsech uvazovanych hodnot vyhlazovaciho parametru podle (5) a

CV¢ () je funkce kfiZzového ovérovani pro funkci hustoty f definovana vztahem (7).

Funkce kfizového ovérovani z (6) pro funkci hustoty ma tvar (pro odvozeni viz [12], str. 29 nebo
[14], str. 27)

o 2%
= [ fOd-23"f ) )
-® i=1

. . 2
22[10], str. 27, definuje MSE (fh(x)) =E (fh(x) - f(x))

~ 0 [ A 2
23[10], str. 28, definuje MISE (fh(x)) =E (f_w (fh(x) — f(x)) dx).
24 Pro definici AMISE viz [9], str. 7.
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kde h € Rt je vyhlazovaci parametr,
fu(® je jadrovy odhad funkce hustoty v bodé t podle (3),
fh’_i(xl-) je jadrovy odhad funkce hustoty v bodé x; podle (3) bez pouZiti i-tého pozorovani a
x; ER jei-té pozorovani nahodné veliciny X.

Obrazek 2.5 zachycuje pribéh funkce kiizového ovérovani (7) s vyznacenou ,,vhodnou” hodnotou
vyhlazovaciho parametru podle (6). h bylo ,,optimalizovano” v rdmci mnoziny H,, = (0, 8.6248).
Minimalizace funkce kfizového ovérovani byla provedena pro stejna data jako v pfipadé Obrazek
2.2.

cV(h)

h

Obrazek 2.5: Prubéh funkce kfizového ovéfovani za pouiiti Epanechnikovy jadrové funkce s vyzna¢enou minimalni
hodnotou it = 0.3530, n = 1000, krok simulace nastaven na 0. 0001 (zdroj: vlastni simulace)

2.1.3 Srovndani parametrického a neparametrického odhadu

Pfiblizné srovnani histogramu a jddrového odhadu hustoty zachycuje Obrazek 2.6. Pro stejna data
jako v pripadé Obrazek 2.2 byl proveden odhad pomoci histogramu. Pro urceni poctu tfid bylo
pouZito Sturgesovo pravidlo®. Pro porovnani obou pFistupt byl také proveden jadrovy odhad
pomoci Epanechnikovy jadrové funkce z Tabulka 1. Parametr méftitka h byl zvolen pomoci metody
krizového ovérovani (6), viz Obrazek 2.5.

25 se zaokrouhlenim nahoru
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03 T T T T T T T
I Histogram (k=21)

Teorelicka funkes hustety smési N(D,1) a N(3,1) v poméru 0.65:0.35

= = = Jadrovy odhad (h=0.3530)

0.25

0.2

fix) a jeji odhady
o
o

0.05

Pozorované hodnoty

Obrazek 2.6: Znama hustota a jeji odhady v podobé histogramu a jadrového odhadu za pouziti Epanechnikovy
jadrové funkce a metody kfizového odhadu vyhlazovaciho parametru, h = 0.3530, n = 1 000 (zdroj: vlastni
simulace)

2.2 0dhad nezndmé distribucni funkce

Odhad distribuéni funkce? lze provést sestrojenim empirické distribuéni funkce, kdy kazdé
pozorovani ma vahu % Nevyhodou EDF je, Ze jde o schodovitou funkci (i v pfipadé spojitého
rozdéleni ndhodné veli¢iny) a nemusi tedy zachytit skutecny charakter distribuéni funkce. Blize
k EDF viz [11], str. 13.

MozZnym pFistupem k odstranéni problému souvisejiciho s EDF je vyufZiti jadrové distribucni funkce
K (x), kterou Ize ziskat integrovanim znamé jadrové funkce hustoty k(x) (napf. z Tabulka 1) na jejim
definiénim oboru. Zde je patrna analogie ve vztahu teoretickych funkci, kdy distribuéni funkce F (x)
se ziskd integrovanim funkce hustoty f(x) (viz [15], str. 63).

Na zakladé volby oblasti aplikace jadrovych odhadi (viz kapitola 3) neni jadrovy odhad distribucni
funkce predmétem této prace a jeho analyza nutna k pochopeni této problematiky, a proto je v této
podkapitole pouze zminén a blize neanalyzovdn. Pro odvozeni vzorce pro jadrovy odhad viz
napf. [2], str. 46. Pfehled metod volby ,vhodného* vyhlazovaciho parametru Ize nalézt napt. v [13],
str. 33.

2.3 Odhad neznamé regresni krivky

Tato c¢ast vychazi z [15] a [16].

Vzhledem ke splnéni zadani prace je jejim hlavnim cilem analyza problematiky regresnich car
se zaméfenim na poutziti neparametrického jadrového ptistupu.

2 Distribu¢ni funkce F(x) je funkce, pro kterou plati F(x) = P(X < x). Tato funkce pfifazuje kazdému
realnému Cislu pravdépodobnost, Ze nahodna veli¢ina nabude hodnoty mensi nez toto Cislo. (blize viz [15],
str. 57).

10
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Obecné popisuje regresni kfivka vztah mezi nendhodnou?’ vysvétlujici (nezavislou) proménnou® X
a nahodnou vysvétlovanou (zavislou) proménnou Y. Necht je k dispozici n realizaci (pozorovani)
proménnych X a Y v podobé uspofadanych dvojic {(x;, y;)}i=, a cilem? je aproximovat vztah mezi
nimi pomoci néjaké krivky m. Tento vztah je popsan regresnim modelem ve tvaru ( [16], str. 3, nebo
[17], str. 2)

yi=m(x)+eg, i=1,..,n, (8)

kde y; € R je i-té pozorovani proménnéy,
x; € R jei-té pozorovani proménné X,
m(x) je hodnota neznama regresni funkce v bodé x a
g €ER je i-té pozorovani nezndmé nidhodné proménné ¢ predstavujici nesystematickou
slozku modelu (ndhodnou chybu), na které jsou kladeny predpoklady (9).

Obecné se tento model zapisuje ve tvaru Y = m(X) + €. [15], str. 363, uvadi predpoklady®°
pro zakladni model regresni analyzy (8) - hodnoty x; jsou ,,pevné” (tj. nendhodné), a tudiz i funkéni
hodnoty m(x;) jsou ,pevné“, &; jsou nahodné veliciny, pro které plati

E(g) =0, i=12,..,n,
D(e) =E(e?)=0% i=12..,n (9)
C(Sj’gk) = E(Sjgk) =0, k=12, ..,n,

kde E(e;) je stfedni hodnota3! ndhodné veliginy ;,
D(g;), 02 € RT je rozptyl® ndhodné veliginy ¢; a
C(sj, sk) je kovariance® néhodnych veli¢in ¢; a .

V (9) se tedy predpoklada, Ze pozorovani y; nejsou zatiZzena systematickymi chybami (tj. nulova
stfedni hodnota &;), pozorovani y; jsou naméfena se stejnou presnosti (tj. shodny rozptyl o2
chybové slozky modelu) a jednotlivé chyby méreni jsou nekorelované (tj. linedrné navzajem
nezavislé). Ze splnéni podminek (9) vyplyva®, ze pro ndhodné veli¢iny y; plati E(y;) = m(x;),i =
1,2,..,n.

Pouhym pohledem na bodovy graf nelze presné urcit typ funkéniho vztahu mezi obéma veli¢inami
z dvodu napf. neschopnosti odhaleni odlehlych pozorovani® nebo vyboéujicich bod(%. Jak jiz bylo
naznaceno v Uvodu této kapitoly, k odhadu regresni funkce mizeme pristupovat dvéma zptsoby —
parametricky a neparametricky.

27 Obecné& nemusi byt nendhodnd — blize viz [1], str. 57. Pro potfeby této prace je viak uvaZovdna nendhodna
vysvétlujici proménna.

28 Obecné mize jit o vektor vysvétlujicich proménnych X;, kdei =1, ...,n; n € N.

2% Mimo jiné timto Ukolem se zabyva regresni analyza (bliZe viz [15], str. 362 nebo [18], str. 187).

30 yvadény jsou pouze pfedpoklady pro jednorozmérny pfipad.

31 Stfedni hodnotu spojité nahodné veliéiny X s funkcihustoty f(x) definuje [15], str. 86:
EX) = [° xf(x)dx.

32 Rozptyl ndhodné veliciny X definuje [15], str. 91: D(X) = E(X?) — [E(X)]?.

33 Kovarianci ndhodnych veli¢in (X,Y) definuje [15], str. 96: C(X,Y) = E{[X — E(X)][Y — E(Y)]}.

34 viz pravidla pro préci se sttednimi hodnotami (napf. [15], str. 86-87).

35 0dlehld pozorovani (angl. ,,outliers”) definuje [1], str. 76, jako neoéekdvané hodnoty vysvétlované proménné.

36 Vybocujici body (angl. ,leverage points“) definuje [1], str. 76, jako neolekdvané hodnoty vysvétlujici
proménné.
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V parametrickém pfipadé se uvazuje konkrétni funkéni predpis funkce m. Déle se predpoklada,
Ze funkcni vztah je pIné popsan konec¢nou mnozinou parametrl (viz [16], str. 4).

Neparametrické vyhlazovani poskytuje flexibilni nastroje pfi analyze neznamého vztahu mezi
vysvétlovanou a vysvétlujici veli¢inou (viz [16], str. 4). Mezi vyhody neparametrického pristupu radi
[1], str. 154, mozZnost provadét predikce nezavisle na néjakém urcitém parametrickém modelu,
vyhlazovat data, pomérné snadno se vyrovnat s chybéjicimi pozorovanimi, dale poskytuje kontrolu
o vyskytu odlehlych pozorovani v datech, atd. Jak bylo naznaceno v Uvodu této kapitoly, namisto
parametrd napf. ve smyslu regrese je vtomto pfipadé odhadovanym parametrem ptimo regresni
funkce m(X) z modelu (8).

2.3.1 Regrese
Tato ¢ast vychazi z [1], [16], [18] a [19].

Metoda linearni®’ (pfip. nelinedrni) regrese (blize viz nap¥. [1], str. 38 a 57, [19], str. 81 nebo [18],
str. 111) se pouziva pro odhad nezndmych parametri ve formé koeficientl predpokladané funkce
m. Nejcastéji pouzivanou metodou odhadu téchto parametrl je metoda nejmensich ¢tvercl (blize
viz napf. [15], str. 364).

Ne vidy se ale predpoklada spravny funkéni predpis, jelikoZz napf. jsou ke zpracovani zadana
neznama data, o kterych nejsou k dispozici Zddné upresnujici informace, a automatickym pouZzitim
regrese by tudiZ ani ziskany odhad nebyl ,vhodny“. Tuto situaci Ize vidét na Obrazek 2.7. V tomto
pFipadé byl pfedpokladan vztah typu obecnd pfimka podle [18], str. 191, tj. model (8), kde m(X) =
Bo + B1X, kde By (posunuti pfimky po vertikdlni ose) a B (smérnice pfimky) jsou parametry
modelu. Aproximace byla provedena pomoci zmifované metody nejmensich ¢tvercu.

6 I I I -
X Teoretickd regresni kiivka m{X)=05X"+0.2%%.3%.05

Vygenerovana data Y=m{X}+s; «~ ND,1)

Regresni piimka ¥=0.28-0 58X

Obrazek 2.7: Nevhodna volba regresniho modelu — srovnani odhadu a teoretické regresni kfivky, n = 26
(zdroj: vlastni simulace)

V situaci popsané vyse je doporucovan nasledujici postup (podle [1], str. 153). Nejprve by méla byt
aplikovana néktera z neparametrickych metod pro ziskdni pfriblizné (pocatecni) predstavy

37 Mysleno linedrni vzhledem k parametriim —napf. vy = ax? + bx + c.
38 Regresi definuje [1], str. 57, jako aproximaci vztahu mezi vysvétlovanou a vysvétlujici proménnou.
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o pribéhu odhadované funkce a tedy o tom, jaky model by bylo ,rozumné” pouzit, nez nahodné
zkouset rlizné modely, kdy navic mohou nastat problémy s ovéfenim predpokladll pouZitych metod
a s uréenim a ovérenim vlastnosti ziskanych odhadd. Poté jiz mizZe byt podstatné snazsi zvolit tfidu
parametrickych modeld, které by data ,vhodné“ aproximovaly, a z nich ,,optimalni“ model.

2.3.2 Regresogram

Tato c¢ast vychazi z [1], [16] a [20].

Podle [1], str. 155, je nejjednodussi neparametrickou metodou odhadu regresni kivky
zkonstruovani regresogramu, ktery je pfimou analogii histogramu pro odhad hustoty (i distribuéni
funkce (napt. kumulovany histogram)).

Pro vytvoreni regresogramu lze pouzit nasledujici postup. Horizontalni osa je rozdélena na intervaly
zpUsobem definovanym v tomto odstavci. Necht x;,i = 1, ..., n jsou pozorovani ze spojité nahodné
veli¢iny X, ddle existuje Cislo k € N a délici body a; € R, kdej=0,1,...,k. Pak pro ag =
min(x;) < ay < .. < ag_1 < a = max(x;) existuji disjunktni* intervaly B}, pro které plati B; =

ag; a1YaB; = (a;_y;a;), j = 2,3, ..., k. Cislo k oznaCuje volitelny pocet intervalgi.
0, A1 Ji -1 4) ]

Odhad v bodé x € B; je proveden vypocCtem aritmetického prdmeéru téch hodnot vysvétlované
proménné Y, jejichz odpovidajici hodnoty vysvétlujici proménné X leZi ve stejném intervalu B;.
VSechny hodnoty v ramci intervalu jsou tedy aproximovany konstantou. Pfiklad regresogramu
se stejné Sirokymi intervaly, jejichZ pocet byl ur¢en pomoci Sturgesova pravidla, uvadi Obrazek 2.8.

[ I I I . — a — T T
X Teoretick regresni kivka m(X)}=0.5X"+0.2X%-3%05

Vygenerovana data Y=m{X}+:; « ~ N(0,1)

Regresogram (k=12, h=0.4167}

x x
e /
af x
- —r
- ~ x
- - % x » -
2z *
0 !
x x SN ¥
- 1+ ' % -
x /
i@

-2 -1.5 -1 05 o 0.5 1 15 2 25 3

Obrazek 2.8: Odhad regresni kfivky pomoci regresogramu s ekvidistantnimi intervaly, h = 0.4167, n = 26 (zdroj:
vlastni simulace)

Podle [20], str. 15, by mél byt volen ,dostatecné velky” pocet intervalt pro minimalni zkresleni
(resp. rozptyl) odhadu ale ne ,moc velky”, aby nedoslo ke ztraté redukce rozptylu celkového
odhadu, ke které dochazi diky transformaci dat na intervalové primeéry. JelikoZ se jedna o pfimou
analogii histogramu, je pro uréeni poctu (resp. $irky*°) intervall mozné pouZit stejnd pravidla jako

39 Dvé mnotziny A;a A, jsou disjunktni, pokud plati: A; N A, = @, kde @ je prazdnd mnoZina. [58].
40y pFipadé stejné dlouhych interval(
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Kapitola 2: Problematika jadrovych odhadt

v pripadé histogramu (tj. urceni poctu interval pomoci Sturgesova nebo Yuleova pravidla (viz
str. 3), resp. Sitky interval( pomoci Scottova nebo Freedmanova a Diaconisova pravidla — viz str. 5).

V praxi viak vétsinou, jak uvadi [1], str. 156, mUZe byt v kazdém intervalu rlzny pocet pozorovani.
To vede k nepfesnosti odhadu. Z toho divodu se pouZiva tzv. regresogram s ndhodnym krokem,
kdy pocet intervalll se urci pomoci stejnych pravidel jako v pfedchozim pfipadé. Horizontdlni osa
se rozdéli na k disjunktnich intervall tak, aby v kazdém byl pfiblizné stejny pocet pozorovani,
ti.n/k.

Odhad regresni kiivky m(X) pomoci regresogramu ma charakter skokové funkce, a tudiz se jedna
pouze o hruby odhad. Jak uvadi [16], str. 80, regresogram lze povaZovat za specidlni pfipad
jadrového odhadu m(X) (pfi pouziti Parzenovy jadrové funkce — viz Tabulka 1) poditan
pro prostiedni body interval(l. PfestoZe se v podstaté jedna o jadrovy odhad, vZdy jde o nespojitou
skokovou funkci, kterd nemusi ,,skutec¢ny” pribéh m(X) zachytit.

Podle [1], str. 155, se jednd o vysoce nerobustni** odhad. Jeho nerobustnost je znaéné ovlivhéna
pouzitim vybérového aritmetického priméru. Ddle mezi nevyhodami zminuje, Ze se jedna

o vychyleny®* odhad se znaénym rozptylem. PFfesto vSak je tato metoda velice uZiteénd diky

vypocetni rychlosti a jednoduchosti a dostacujici k ziskani prvotni predstavy o analyzovanych
datech. Nerobustnost odhadu navic mlze pozitivné prispét k analyze dat, jelikoz mlzZe upozornit
na mozny vyskyt odlehlého pozorovani. Pro ziskani ,hladsiho” odhadu je vSak treba zvolit jiny
pfistup.

2.3.3 Klouzavé priméry

Tato ¢ast vychazi z [17] a [21].

Metoda klouzavych pramérd pfimo vychazi z myslenky regresogramu, jehoz je zobecnénim (viz [2],
str. 12). V literature (napt. [17], str. 23) je povaZovana za nejtypictéjsi vyhlazovaci techniku
pro jednodimenzionalni ekvidistantni data.

V této &asti je popsan jednoduchy®® klouzavy primér. Délka klouzavého okna (tj. délka intervalu,
pres ktery vypocitame priimér) je znaCena h = 2p + 1 a je urcena volbou parametru p. Odhad
v bodé x; je primér z lichého* poctu (h) pozorovani, tj. z mnoziny {yj: (i-p<j<(+ p)}.
Vysledny odhad ma tvar (viz [17], str. 24)

n+p
Mema (i) = Z Wi Vi, (10)
j=1-p
kde y; € R je j-té pozorovani nahodné proménne Y odpovidajici bodu x; nahodné proménné X,
p € N je parametr uréujici délku klouzavého okna h a
P — okud —p<(i—j)<p,
wy =121 P p=(@-pD=p
0, jinak.

41 Nerobustni odhad je odhad, ktery neni robustni (viz pozndmka pod &arou &. 14).
42 0dhad T parametru 8 € R se nazyva vychyleny, plati-li ET = 8 + b(0), kde funkce b neni identicky rovna
nule. Funkce b se nazyva vychyleni odhadu T v bodé 8. (bliZe viz [19], str. 101)

43 Existuji i dal3i typy klouzavého priiméru — nap¥. centrovany, dvojity nebo vazeny (viz napt. [21], str. 95-102).
4 Pro vyhlazovani se pouZivaji i okna sudé délky, napf. u centrovanych klouzavych primérQ (viz [22], str. 286).
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Z rovnice (10) je tedy zfejmé, Ze data jsou vyhlazovana postupnymi vypocty aritmetického priiméru
. . . . , Yoy L 1 x, vy
v jednotlivych oknech. Kazdé hodnoté v oknu je tedy pfifazena stejnd vaha it Cim vyssi hodnota

parametru p, tim ,hladsi“ je vysledny odhad kfivky m (viz [17], str. 25) a tim vétsi je také
pravdépodobnost odstranéni nahodnosti v datech (viz [21], str. 94). To vede k volbé co nejdelsiho
okna. Na druhou stranu, ¢im del$i okno je zvoleno, tim vice pozorovani (resp. informace)
se v procesu prlimérovani ,ztrati“, jelikoZ je potfeba 2p + 1 pozorovani k odhadu jedné hodnoty.

rve

Navic volba delsiho okna zapficini vyhlazeni i malych, Zadoucich vykyvi v datech.

Celé klouzavé okno se tedy nahrazuje hodnotou primérnou a ta se pfifadi ¢casovému okamziku
uprostied tohoto okna. Tim ale zlstava neodhadnutych p pocatecnich a p koncovych hodnot,
tj. dohromady 2p. Existuje nékolik zpUsobd, jak se s timto problémem vyporadat. Jeden z nich uvadi
[17], str. 24, kdy pro j < 1 nebo j > n dodefinuje hodnoty y; ve vzorci (10) timto zplsobem

Yo = V1 Y-1= Y2 ey Y-p+1 = Yp»

(11)
Yn+1 = Yno Yn+2 = Yn-1r e Yn+p = Vn-p+1-

V pfipadé, Zze p > n, postup (11) se opakuje. Délka klouzavého priméru by podle [22], str. 281,
méla byt volena na zakladé sezénnich nebo cyklickych fluktuaci, které je tfeba vyhladit. Vétsinou

se proto jedna o subjektivni posouzeni charakteru dat, kdy si analytik sam urci pfijatelnou ,miru”
vyhlazeni plavodnich dat.

Pomoci klouzavého priiméru se ziska ,hladsi“ odhad regresni kfivky neZ pomoci regresogramu.
Priklad aproximace regresni kfivky pomoci jednoduchého klouzavého priméru zachycuje Obrazek
2.9. Na obrazku Ize porovnat odhady srdznymi délkami klouzavych oken. Detailnéji

se problematikou klouzavych priimér( zabyva napr. [22], str. 274.
6 T T T — T | T —

X Teoreticka regresni kivia m(X)=0.5X"+0.2X%-3%-0.5
— — —Vygenerovana data Y=m{X)+; «~ N(0,1)
————— Jednoduchy klouzavy primeér (h=3)
Jednoduchy Klouzavy primér (h=7)
Jednoduchy Klouzavy primér (h=11}

4 1 1 1 1 1 | | x | |
-2 1.5 -1 0.5 0 05 1 15 2 25 3

Obrazek 2.9: Odhad regresni kiivky pomoci tfi jednoduchych klouzavych pramért raznych délek, h; = 3, h, = 7,
h3; = 11, n = 26 (zdroj: vlastni simulace)

2.3.4 ,Jadrovy“ pristup

Tato ¢ast vychazi z [2], [3], [16] a [20].

Jadrové odhady regresni ktivky fadi [11], str. 71, mezi metody lokaIni neparametrické regrese.
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Nadale bude predpokladano, ze x € R je libovolnd hodnota a bude uvaZovan regresni model
ve tvaru (8). Metody tohoto typu vychdzi z myslenky (viz [11], str. 71), Ze misto aritmetického
prdmeéru jako ve vzorci (10) pouZijeme vazené primeéry z téch pozorovani, které lezi v symetrickém

p . hy ., p Ve yN1r s viwe o g s v o .
okoli bodu x (tj. x + 5) a jadrova funkce pridéli nejvétsi vahu pozorovanim lezicim ,,blizko” x.

Existuje vice rGznych variant poufziti jadrové funkce k odhadu regresni kfivky. Nejznaméjsi z nich
uvadi [20], str. 158-160. Mezi né patfi odhady zaloZené na praci Priestleyho a Chaa (1972), Nadarayi
a Watsona (1964), Gassera a Miillera (1979) a Chenga a Lina (1981). VSechny Ctyfi uvedené odhady
maji velmi podobné vlastnosti pfi ekvidistantnich bodech pozorovani x;i=1,..,n.
Napf. v pfipadé neekvidistantnich bodll pozorovani je ale ,vhodnéjsi“, jak [20] dale uvadi, pouZiti
Gasser-Mdllerova odhadu neZ ostatnich zminénych odhadd. V uvedené literatuie je tato
problematika zpracovana podrobnéji.

Tato prace je, z dlivodu nasledného praktického pouziti, zamérena na data s ekvidistantnimi body
pozorovani. Nejzndméjsi (viz [14], str. 32) a ve zdrojich, ze kterych bylo cerpdno, nejcastéji
(napf. [1], str. 156, [3], str. 89, [11], str. 71, [16], str. 32, [23], str. 667, [22], str. 411 nebo [17],
str. 133) popisovan je Nadaraya-Watsonuv odhad. Tento odhad je proto dale analyzovan.

2.3.4.1 Nadaraya-Watsoniv jadrovy odhad regresni krivky
Tato ¢ast vychazi z [24], str. 102.

Pro ucely odvozeni tohoto odhadu je pfedpokladan i. i. d. vybér {(xy, ¥1), .., (X, ¥)} ze spojitého
rozdéleni pravdépodobnosti s dvourozmérnou funkci hustoty f(x,y), kde x,y € R. Pozorovani y;

jsou vysvétlované proménné a x; jsou vysvétlujici proménné. Pokud plati E|yj| < oo, pak existuje

podminéna stfedni hodnota
E(jlx) = 9(x), (12)
kde g(e) je Borelovsky méfitelnd funkce na R (bliZe viz napt. [25], str. 78).

Dale je zavedeno oznaceni

=y -g(x), Jj=12..n (13)

kde e; € R je reziduum pfi odhadu y;,
y; € R je j-té pozorovani vysvétlované proménné Y,
xj € R je j-té pozorovani vysvétlujici proménné X a
g(e) je Borelovsky méfritelnd funkce na R ze vztahu (12).

Tim se ziskd regresni model (8), tj. y; = g(xj) + e;, kde z konstrukce tohoto tvaru plati podminky
(9). Funkce g tedy odpovida regresni funkci m ze vztahu (8). Regresni model je urcen funkci g,
ktera ma tvar ( [24], str. 102)

() = 5y fxy)dy
TS R

pokud fx(x) >0, (14)

kde fx(x) = J f(x,y)dy je margindlni® hustota f (x, y), tj. funkce hustoty proménné X.

— 00

4> Blize viz [15], str. 70.
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Ze vztahu (14) je zfejmé, Ze odhad funkce g(x) je mozné ziskat odhadem funkci hustoty f a fx.
Jak bylo popséno v ¢asti 2.1.2.2, k odhadu neznamé jednorozmérné hustoty fy Ize pouzit jadrovy
odhad navrZeny Rosenblattem. Tento jadrovy odhad s predem zvolenou jadrovou funkci,
napf. z Tabulka 1, spliujici podminky (2) uvadi vztah (3). Nadale je podle [24], str. 103,

predpokladano, Zze pro parametr vyhlazeni plati lim h=0 a lim nh = oo. Za platnosti
n—-+oo n—-+oo

podminek (2) pro jaddrovou funkci a limit pro parametr vyhlazeni (uvedeny v pfedchozi vété) je
jadrovy odhad hustoty konzistentni®® v kazdém bodé funkce fy(x) a tudiz plati

su x) < o,
xED(If)X)fX( ) (15)

kde sup fx(x) oznacuje supremum funkce fx(x).
x€D(fx)

Dikaz tohoto tvrzeni, podle [24], str. 103, vyuZivd vétu o postalujici podmince konzistence®
odhadu. Sta¢i tedy ovéfit splnéni podminek asymptotické nestrannosti odhadu®®,

tj. 711_{1010 E (fx(x)) = fx(x), a ovéfit platnost vztahu 711_{1(;1O D (fx(x)) = 0.

Diikaz. (Konzistence odhadu fx (x)). Na zakladé postadujici podminky konzistence odhadu fx (x) je
dokdzdna jeho asymptoticka nestrannost, tedy

00 x—t
B(fw) = | fx(f)wdf

=4 ffX <x— & Z>k(Z) dz (16)

“o0 -0

— /@ [ k@ dz= .

V dikazu (16) se vyuZiva predpoklad lim h = 0 a druha podminka z (2). Symbolem =, je pfi

n—-+oo

Ly y , . ‘. . x—t . . Y
vypoctu oznaceno misto, kde je pouZita substituce z = - Pro splnéni druhé casti postacujici

podminky je nutné ovérit konvergenci rozptylu odhadu fX(x), tedy

4 Statistika g se nazyvd konzistentnim odhadem parametrické funkce y(0), jestliZe pro libovolné £ > 0 plati
rlll_)l’glo P(lg —v(0)| <€) = 1 pro kaZdé 0 € Q, tj. jestliZe pro n — oo konverguje g v pravdépodobnosti k y(6).”
[15], str. 214.

47 postatujici podminka konzistence. Je-li g nestranny odhad nebo alespori asymptoticky nestranny odhad
parametrické funkce y(8) a rozptyl tohoto odhadu konverguje k nule, potom je odhad g konzistentni. (viz
[15], str. 214, a [6], str. 163).

48 Statistika g se nazyvd asymptoticky nestrannym odhadem parametrické funkce y(0), jestlize Al_{?o E(g) =

v(0) pro kazdé 6 € Q.”[15], str. 213.
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=1 i=1
e (X=X

=L (hh )
BRI Gw)

" v " § (17)

X — X X — X 2

" nh JfX(x‘)(—)dxl__ fo(xz) ( )dXi

33 % :0 . ,

T:@_L fx<x— ho z) k?(z)dz — % (_-O[fx <x__!§li) Z> k(Z)dz)

— 0.
n—o00

Symbolem =, je pfi vypoctu oznaceno misto, kde je pouZita substituce z = N vy poslednim kroku
ddkazu je vyuZito také druhého limitniho pfedpokladu uvedeného vyse, tj. ler nh = co.
n—+oo

Vztahy (16) a (17) dokazuji, Ze jadrovy odhad fx (x) je konzistentnim odhadem hustoty fy (x). Dale
je kodhadu funkce g z (14) potieba zkonstruovat odhad sdruzené funkce hustoty f(x,y),

za podminky, Ze fy (x) je odhadem marginaini hustoty f(x, y) a vyraz fjoooy f(x,y) dy je nahrazen
vyrazem obsahujicim stejnou jadrovou funkci hustoty k jako v (3). Tento jadrovy odhad hustoty
f(x,y) matvar
n XX Y= Vi
: 10k ()
y) = — : (18)
feoy) nz h?

i=1

kde x; € R je i-té pozorovani vysvétlujici proménné X,
y; ER jei-té pozorovani vysvétlované proménnéY,
k.(x,y) je dvourozmérnd jadrovd funkce spliujici podminky (19) a
h € R* je vyhlazovaci parametr.

Vicerozmérnymi jadrovymi odhady se blize zabyva napft. [2], str. 55, nebo [8], str. 161. Pro potieby

odvozeni je v této praci pouze predpokladano, Zze pro dvourozmérnou jadrovou funkci k, v (18) plati

[oe]

fyh@yﬁw=0 a fh&wwy=ﬂw- (19)

— 00

Potom fy (x) je marginalni hustota funkce £ (x, ¥) a navic plati

0 n X — xi
f y f(x,y)dy = %2 Vi k(Th) (20)
i=1

— 0o
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Duikaz.
o) oo 1 n k x—xl yhyl)
Jyf(x,y)dy= fygz dy
—00 —0 i=1
© n X—Xi Y~ Vi
1 yki\—— =5
=_J2 ( hz h )dy
n : h
—oo =1
n_ X—X Y —Ji
1 yki|\—— =5
=_2f ( h2 h )dy
ns h
i=1 -0 (21)
n
1 1 Wk X — X; d
—en ) | 0tk () s

9
A
R*82|§\.8

:%an% Ook*(x;lxl,z)d +%_sz*(x;lxl,z)dz
& K5
=£;”Th
Y-Yi

Symbolem =, je pfi vypoctu oznaceno misto, kde je pouZita substituce z = pa V poslednim kroku

ddkazu je vyuZito predpokladd (19).

[ ]
TudiZ dosazenim (3) a (20) do vztahu (14) se ziska odpovidajici odhad regresni funkce
(1 n
k X — x] 20
9() = My (x) = 1 Z i ' ' (22)
n/,. J=1
Lo
0, jinak,

kde g(x) je odhad regresni kfivky g z modelu vychazejiciho ze vztahu (13),
my(x) jejadrovy odhad regresni kiivky m z modelu (8) pfi zvoleném parametru vyhlazeni h,
h € Rt je parametr vyhlazeni (viz [20], str. 157),
k(x) je jadrova funkce spliujici podminky (2),
x; ER jei-té pozorovani vysvétlujici proménné X a
y; ER jei-té pozorovani vysvétlované proménné Y.

Vztah (22) se nazyva Nadaraya-Watsoniv jadrovy odhad regresni krivky. Tento odhad regresni
krivky je vazeny primér pozorovani zavisle proménnych y;. Vztah (22) také zajistuje, Ze soucet
téchto vah je roven jedné (viz* [20], str. 160). Véhy jsou pfifazeny jednotlivym pozorovénim y;
na zakladé vybrané jadrové funkce. Napft. pfi volbé nékteré jadrové funkce z Tabulka 1 a odhadu
regresni kfivky v bodé x plati, Ze ¢im blize je x k bodu x;, tim vétsi vaha je pfifazena pozorovani y;.

Priklad pouziti Nadaraya-Watsonova odhadu za pouziti Epanechnikovy jaddrové funkce z Tabulka 1
a nize popsané metody kfizového odhadu (29) ,vhodného” vyhlazovaciho parametru ukazuje
Obrazek 2.10.

4y publikaci rovnice pod oznaéenim (4.9)
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- T I — - - T - T T
— — — Teoreticka regresni kitvia m(X}=0.5%"+0.2X*3%-0.5
X Vygenerovana data Y=m{Xyre, ¢~ N(D,1)
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Obrazek 2.10: Nadaraya-Watsonuv jadrovy odhad regresni k¥ivky za pouZiti Epanechnikovy jadrové funkce a metody
kiizového odhadu vyhlazovaciho parametru, h = 0.2191, n = 26 (zdroj: vlastni simulace)

2.3.4.2 Rozbor vlivu parametru vyhlazeni na vysledny odhad
Tato ¢ast vychazi z [3], [16] a [20].

Pro analyzu volby parametru vyhlazeni |ze vztah (22) ptepsat do tvaru (vychdzime z [3], str. 89)

n X — X n

o1 k(%) 1 "

mh(x) - Ezl l n k(x —xj) Vi = Ezlwi(xl )yi; (23)
=1 \p =17 =

kde h € Rt je vyhlazovaci parametr,
k(x) je jadrova funkce spliujici podminky (2),
x; ER jei-té pozorovani vysvétlujici proménné X,
y; € R jei-té pozorovani vysvétlované proménnéY a

X — X;
k l
wi(x, h) = T, ( hx —)xj oznacuje vahovou funkci pfifazujici vahy y;.
721k ()

Vyhlazovaci parametr, jak poznamenava [3], str. 90, urcuje stejné jako v pfipadé jadrového odhadu
hustoty (viz ¢ast 2.1.2 v této praci) stupen ,vyhlazeni“ odhadu i, (x), jelikoZ podle [20], str. 158,

X

fidi Spicatost vahové (tj. jadrové) funkce a tim ,,stupen” zavislosti na pozorovanich ,blizko” x.

PFi nasledujicim odvozovani je vychazeno ze vztahu (23). V pfipadé prvniho extrému, tj. h — 0,
a za predpokladu, Ze odhad je provddén pouze prox = x;,i = 1, ..., n, tj. jinde neni definovan, plati
w;(x, h) 3

Dlkaz. Pro pevné haproi =1,...,n, kde n € N je poet pozorovani, plati

=0
_ o k(0) _ kO _
wilxh) = . (x._x-> heo B 04k (@+3T 1, 0] 2K(O) " (24)
lgn i—*j nl<J J=t n
n“Jj=1 h
-0
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Na zékladé dlikazu (24) proto odhad 71, (x;) v bodé x; konverguje k hodnoté y;, tj. (viz [16], str. 33)

1
mp(x;) hjg n ny;=Yyi (25)

Vysledny odhad tedy v podstaté mizZe kopirovat data a provadime interpolaci téchto dat. V pfipadé
druhého extrému, kdy h — oo, plati w;(x, h) — 1 pro vSechna x.

Dukaz. Vx € R, propevné haproi =1,..,n, kden € N je pocet pozorovani, plati

&)
% k(0) k(0)
w;(x,h) = =2 — T =7 = (26)
%Z}le(ﬁx") hoeo S[Sja k@] nk(@
—
m

Na zakladé dlikazu (26) proto odhad i, (x) konverguje k vybérovému priméru ze viech pozorovani
veli¢iny Y, tj. (viz [16], str. 33)

n
1
mp (x) — ZZ Yi- (27)
=1

Ziskany odhad je tedy konstantni funkce pro vsechna x.

StéZejni ulohou je tedy opét volba parametru h tak, aby byl ,vhodnym“ kompromisem
mezi extrémné podhlazenym odhadem (25) a extrémné prehlazenym odhadem (27). Jeho volba
mUzZe byt zavisla na apriorni znalosti rozdéleni.

Zjednodusené to tedy znamena, Ze ¢im nizsi parametr vyhlazeni h je volen, tim vice ovliviuji jadrovy
odhad pozorovani blizka odhadované hodnoté a odhad kfivky se spise bliZi pdvodnim hodnotam y;.
Naopak ¢im vyssi je hodnota h, tim méné odhad zohlednuje jednotlivd pozorovani, jelikoZz dochazi
k primérovani vice hodnot, a tedy Sirsimu rozloZzeni vah. [20], str. 158, zmifiuje, Ze parametr
vyhlazeni mj. urcuje, jak vzddlend pozorovani jeSté budou mit vliv na odhad regresni kfivky.

2.3.4.3 Volba vyhlazovaciho parametru pro jddrovy odhad regresni kiivky

Tato c¢ast vychazi z [4] a [16].

Stejné jako v pfipadé optimalizace vyhlazovaciho parametru pro jddrovy odhad funkce hustoty
v Casti 2.1.2.3, tak i pro jadrovy odhad regresni kfivky existuje nékolik metod volby ,vhodného“ h.
Ty Ize rozdélit do dvou skupin podle toho, jestli je teoreticka regresni kfivka zndma nebo ne.
Optimalizace je uvazovdna v bodech méfeni x;,i = 1, ..., n.

V ptipadé, Ze je k dispozici apriorni informace o regresni kfivce, odvozuje [4], str. 25, vztah (28)
pomoci globalni chyby MSE, tj. priimérnd stfedni kvadratickd chyba®. Teoretickou ,optimalni“
hodnotu vyhlazovaciho parametru definuje vztahem

50 (4], str. 24, definuje AMSE(h) = % . E(r’ﬁh(xi) — m(xl-))z.
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1
_(aPV () (ke)?\ 2T (28)
Pt T\ 2Kknp2A, ’
kde g% € R*  je rozptyl ndhodné slozky regresniho modelu (viz pfedpoklady (9)),
k(x) je jadrova funkce spliujici podminky (2),
K € Nj je Fad jadrové funkce (viz pozndmka pod ¢arou 16),

m(x)  je k- ta derivace teoretické regresni kfivky m,
1
Vo = [ ke
-1
By =f x*k(x)dx a
Ay =f (m(K)(x)) dx.
0
Parametry ¢ a m(x) ale vétsinou nebyvaji k dispozici, a proto bylo vyvinuto nékolik metod
aproximujicich h,; ve (28) (blize viz nap¥. [4], [11] nebo [16]).

Podle [4], str. 28, patfi i vtomto pfipadé mezi nejznaméjsi aproximacni metody metoda kiZzového
ovérovani. Tento postup vyuziva odhady provedené bez poufZiti postupné kazdého z pozorovani a je
zaloZen na rezidudlnim souctu ¢tvercu?.

Je predpokladano, Ze ,,vhodny“ vyhlazovaci parametr se nachazi v pfedem definované mnoziné H,,
podle (5). Jak bylo uvedeno v Uvodni ¢asti podkapitoly 2.3, jednotlivd méfeni y; jsou ziskana
v Casovych okamZicich x;. Ty jsou jiZ ze své podstaty sefazeny a neni proto nutné (z dlvodu spinéni
predpokladu pro (5)) uvaZovat toto fazeni a vztah je platny.

Vyhlazovaci parametr h mlze byt volen pomoci vztahu ( [4], str. 28)

~

h = arg min CV;,, (h), (29)
hEH,
kde H, je mnozina vSech uvazovanych hodnot vyhlazovaciho parametru podle (5) a

CV,,(¢) je funkce kfizového ovérovani pro regresni funkci m definovand vztahem (30).

Funkce kfizového ovérovani z (29) pro regresni funkci ma tvar ( [4], str. 28)

1 n
CVip(h) = ZZ[mh,—i(xi) - yi]ZJ (30)
i=1

kde h € Rt je vyhlazovaci parametr,
Mp,—;(x;) je Nadaraya-Watsondv jadrovy odhad regresni funkce vbodé x; podle (22)
bez pouziti i-tého pozorovani,
x; ER  jei-té pozorovani vysvétlujici proménné X a
y; ER  jei-té pozorovani vysvétlované proménnéY.

‘

Obrazek 2.11 zachycuje pribéh funkce kfizového ovérovani (30) svyznacenou ,vhodnou’
hodnotou vyhlazovaciho parametru podle (29). Jak je také vidét naobrazku, h bylo
»optimalizovano“ v ramci mnoziny H,, = (0.2,5). Minimalizace funkce kfizového ovéfovani byla
provedena pro stejna data jako v pripadé Obrazek 2.7.

51[4], str. 25, definuje RSS(h) = % LML (x) — v
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oV, ()

Obrazek 2.11: Pribéh funkce k¥izového ovéfovani za pouziti Epanechnikovy jadrové funkce s vyznaéenou minimalni
hodnotou i = 0.2191, n = 26, krok simulace nastaven na 0.0001 (zdroj: vlastni simulace)
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Kapitola 3: Obchodovani s akciemi na BCPP

3 Obchodovani s akciemi na BCPP

Tato ¢ast vychazi predevsim z [26], dale pak z [27], [28] a [29].

Poznatky predevsim z ¢asti 2.3.4 budou aplikovany na data z burzy cennych papird, jelikoz se jedna
o prakticky vyuZitelnou oblast, kde by vytvorené modely, v pfipadé dosaZeni pozitivnich vysledkd
v této praci, mohly vést k jejich vyuZiti pfi vlastnim obchodovani. Zvoleny byly riznorodé akciové
tituly obchodované na Burze cennych papirt Praha, a.s. >* (pro princip vybéru a popis titull viz
kapitola 5).

BCPP je spolu s burzami v Budapesti, Lublani a Vidni sou¢dsti nejvétsi burzovni skupiny ve stfedni
a vychodni Evropé. BCPP se sklada ze t¥i burzovnich trh(i>3 — Prime (nejvétsi a nejprestiznéjsi emise>
akcii; nejprisnéjsi podminky a pravidla pro zarazeni emisi), Standard (velké a prestizni emise akcii,
zarovel umoZiiuje pfijeti emisi bez souhlasu emitenta®®, pokud jsou jiz obchodovany na jiném
regulovaném trhu EU) a Start (pro malé a stfedni firmy). KaZzda emise akcii je zafazena do jednoho
z téchto trhl. Oficidlnim indexem®® BCPP je PX, ktery se skldda z nejobchodovanéjsich blue chips>
akcii. (blize viz [30]).

Pod pojmem obchod (resp. uzavieni obchodu) je chapano vstoupeni nebo vystoupeni z dlouhé
nebo kratké pozice®® podle [27], str. 8-9. Vstup do dlouhé pozice znamen3, Ze jsou nakoupeny cenné
papiry za predpokladu, Ze jejich cena bude rlst. Dlouhd pozice se otevira nakupem cennych papirt
a uzavira jejich prodejem. Do kratké pozice se vstupuje ,vypUjéenim” a prodejem cennych papird
od obchodnika za predpokladu, Ze jejich cena bude klesat. Ocekava se, Ze pozdéji je bude moziné
nazpét levnéji nakoupit a tim i navratit plvodnimu majiteli.

Nezévisle na jakém trhu se obchoduje, plati uritad pravidla pro kazdého investora®®. Pro potfebu
této prace je nutné stanovit urcité predpoklady. V této praci je uvaZovan investor, ktery chce
do akcii investovat vétsi obnos (napf. 500 000 K¢) a co nejvyhodnéji (ve smyslu maximalizace zisku)
zhodnotit své finance.

Zadny investor nemiie s akciemi na burze obchodovat sam, jak uvadi [31], ale pouze
prostfednictvim nékterého z &lend burzy, vtomto pFipadé &lent BCPP®. Z tohoto sezhamu byla
zvolena spoleénost Fio banka, a.s.%!, kterd je podle &lanku [32] nejvyhodnéjsim obchodnikem
pfi vétsich objemech obchodd.

52 https://www.pse.cz/

53 Blize viz https://www.pse.cz/dokument.aspx?k=Schema-Trhu.

54 Soubor vzdjemné zastupitelnych cennych papirti vydanych emitentem na zdkladé jeho rozhodnuti. Emitent
stanovi druh cenného papiru, nomindini hodnotu, pocet kusd, formu a podobu.“ [59]

55 Spolecnost, kterd vydd cenné papiry, pfedevsim za téelem ziskdni finanénich prostfedkd.” [60]

56 Ukazatel zndzorfiujici trend vyvoje na uréitém akciovém trhu. Z trinich cen vybranych akcii se vytvari
agregdtni ukazatel, ktery odrdzi soucasny stav a vyvoj kurzu na burze.” [59]

57 ,0znaceni pro nejkvalitnéjsi a nejvice obchodované emise akcii na daném verejném trhu.” [60]

8 Postaveni investora vzhledem k trhu daného cenného papiru.”[27], str. 8.

5 KaZdd fyzickd nebo prdvnickd osoba, kterd investuje své volné penéini prostfedky, a to pfimo nebo
prostrednictvim investi¢niho zprostfedkovatele, do investicnich ndstroji dané zemé.” [59]

80 Pro jejich kompletni seznam viz [31].

1 http://www.fio.cz/
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3.1 Poplatky spojené s obchodovanim na BCPP

S kazdym uzavienym obchodem, obecné na jakékoliv burze, se poji poplatky, které jsou rozdéleny
na poplatky odvadéjici se obchodnikovi (nékdy také broker), tj. ¢lenovi burzy, u kterého byl zaloZen
obchodni Ucet, a trhu, tj. burze. V pfipadé Fio je uvazovano obchodovani vyhradné pres aplikaci e-
Broker®?, skrze kterou je podéni jakéhokoliv pokynu do systému zdarma (viz [28]). Poplatky jsou
hrazeny aZ v pfipadé realizace pokynu na trhu. Jednotlivé sazby poplatkd pfi obchodovani
na ¢eském burzovnim trhu prosttednictvim Fio jsou shrnuty v Tabulka 2.

Poplatek pfri Procentni sazba Omezeni vyse poplatku
nakupu i prodeji | (z objemu obchodu) | Minimum | Maximum
Fio 0.35% 40 K¢ 1190 K¢
BCPP 0.01% 10 K¢ 4000 K¢

Tabulka 2: Pfehled poplatkd za uzaviené obchody s ¢eskymi akciovymi tituly pfi obchodovani na BCPP
prostiednictvim Fio (zdroje: [26], str. 5, [28] a [29])

Pro lepsi predstavu o vysi poplatkd z Tabulka 2 ve vztahu k objemu obchodu, byly vytvoreny grafy
zachycujici tuto zavislost, které jsou na Obrazek 3.1 a na Obrazek 3.2. Obrazek 3.1 zachycuje
relativni vysi poplatku v procentech z objemu obchodu a, pro porovnani, Obrazek 3.2 absolutni vysi
poplatku, tj. v ¢eskych korunach. Objem obchodu je uvazovan v ceskych korunach. Kromé krivky
predstavujici vyvoj vyse poplatku jsou v grafech uvedeny také hrani¢ni®® objemy obchodU spoéitané
dle Tabulka 2.
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prostiednictvim Fio (zdroj: vlastni simulace) prostiednictvim Fio (zdroj: vlastni simulace)

Na zakladé uvedenych grafli Ize Fici, Ze pro minimalizaci poplatk(l pfi obchodovani s akciemi ¢eskych
akciovych spole¢nosti na BCPP prostfednictvim Fio je tfeba maximalizovat objem obchodu.

3.2 Dan z prijmu

V pripadé vynosu z uzavienych obchod( s akciemi, je ze zdkona povinné (za splnéni urcitych
podminek) odvadét statu 15% dan z pfijmu.

Tato price se zaméfuje na investice do akcii a obchodovani s nimi, a zaroven se soustredi
na kapitalovy vynos z obchodd, tj. rozdil mezi prodejni a potizovaci cenou. Bude pocitano s kurzy
ocisténymi o dividendu, a proto neni zisk v podobé dividendy uvazovan.

52 Pro detailné&jsi informace viz http://www.fio.cz/akcie-investice/e-broker
83 Horni mez poplatku burze neni v grafech zanesena z diivodu jeji vy3e (je fixni aZ od objemu 40 mil. K¢).
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Podle ¢lanku o akciich a danich [33] a také §4 prvni ¢asti (Dan z pfijma fyzickych osob) Zakona
¢.586/1992 Sb. o danich z pfijm0 [34] je povinnosti odvést dan z pfijmu z realizovaného zisku,
tedy kapitalového zisku ocisténého o poplatky souvisejici s obchodem, v pfipadé, Ze zisk z pfevodu
cenného papiru presahne 100 000 K¢ za rok nebo vlivem doby mezi ndkupem a prodejem cenného
papiru dojde k nesplnéni tzv. ¢asového testu.

Casovy test je hrani¢ni obdobi, po jeho uplynuti je zisk od dané osvobozen. V roce 2014 doslo
k prodlouzeni ¢asového testu z 6 mésici na 3 roky. Tato prace se vsak bude zaméfrovat
na kratkodobéjsi obchodovani (a zaroven bude investovan veskery dostupny kapital na obchodnim
uétu® — dojde navic i ke splnéni prvni podminky o vysi zisku z pfevodu cenného papiru za rok),
a proto budou veskeré zisky z obchodovani uvadény hrubé, tj. pfed zdanénim.

64 BliZe je pouZité strategie obchodovéni popsana v ¢asti 6.3.1.
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4 Technicka analyza akcii

Kazdy investor chce co ,nejlépe” (ve smyslu maximalizace zisku) zhodnotit své finance. Aby se tak
stalo, musi se pokusit predpovédét, kdy je nejlepsi okamzik investovat. Zaroven ale dobry investor
musi mit cit pro urceni ,vhodného” ¢asu, kdy by jeho investice vedla k co nejvysSimu zisku a nestala
se ztratovou. V pripadé obchodovani na akciovém trhu si mize pomoci riznymi postupy a nastroji,
jak takové okamziky odhadnout. Jednim z nich je disciplina zvana technickd analyza, jejiz ndstroje
Ize pouZit nejen na akciovém ale i na ménovém a komoditnim® trhu. V kazdém pfipadé je v3ak
nutné dbat na specifika obchodovani na konkrétnim trhu.

4.1 Definice technické analyzy

Tato ¢ast vychazi z [27], [35], [36] a [37].

Prakopnikem technické analyzy byl Charles Dow, ktery ji poloZil zaklady. Sdm pouze shrnoval své
poznatky ze studovani vyvoje trhu. Jeho nasledovnik William Hamilton rozsitil jeho technicky
pfistup a aZ Charles Rhea dal ve 30. letech 20. stoleti®® pevnou formu Dowovym konceptiim a shrnul
je v knize pod nazvem Dow Theory. (blize viz [36] nebo [37], str. 233).

Technickou analyzu Ize definovat jako metodu odhadu cen akcii nebo také studium, jak jednotlivych
akciovych tituld, tak i celkového trhu, které je zaloZzené na poméru nabidky a poptavky. Analytici,
ktefi ji pouZivaji pro odhady budouciho vyvoje, vétdinou vychézeji pfi svych odhadech z trend®’
a formaci v grafech historickych kurz( akcii, pfip. do svych analyz zahrnuji také objemy obchod(
danych akciovych tituld. Jeji nastroje napomahaji kidentifikaci spravnych okamzikd
pro obchodovani, a Ize ji proto povaZovat za dobry nastroj a radce pro situaci nastinénou v Uvodu
této kapitoly.

Tato disciplina se opira o nasledujici tfi zakladni principy (viz [27], str. 12 a [35], str. 13):

1) Trini ceny odrazeji a zahrnuji veskeré informace, které je mohou ovlivnit.
2) Kurzy se pohybuji v trendech a trendy maji jistou miru setrvacnosti. (32)
3) Déni na trhu (vyvojové cykly a formace) se opakuji.

Prvni predpoklad v (31) tedy uvadi, Ze trzni cena akcii je stanovena vztahem nabidky a poptavky
a nema smysl zabyvat se fundamentalnimi faktory jako napf. financni vykazy firem a porovnavani
trzni ceny s vnitini hodnotou akcii. Tyto a zaroven i politické, psychologické a jakékoliv dalsi faktory
jsou jiz v cené zahrnuty. Typicky je nezajem o dlvody, proc se néco déje, ale radéji se zabyva tim,
co se déje a jak na to reagovat.

Analyza vyvoje trznich kurzi je podle druhého predpokladu v (31) to jediné, co je zapotrebi. Kurzy
maji vizdy bud’ rostouci, klesajici nebo konstantni trend a tento trend ndsleduji az do té doby,
nez dojde k jeho oslabeni a poté i ke zméné.

8 Trhy, na kterych se obchoduje s kontrakty na doddvku riznych komodit — vzdcné kovy, ropa, psenice,
kukurice. Do financnich trhi se zarazuji pouze v pripadé trhu s cennymi kovy — zlato, stfibro a platina.” ( [60])

66 30 let po smrti C. Dowa

67,V technické analyze se jednd o tendenci vyvoje ceny aktiva pohybovat se uréitym smérem v Case. K jeho
identifikaci slouZi ndstroje (grafické formace, indikdtory) technické analyzy.” ( [60])
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Treti predpoklad v (31) fik3, Ze, jelikoz lidé maji tendenci reagovat v podobnych situacich podobné
jako v minulosti, je moZzné odhadovat budouci vyvoj na trhu na zakladé vyvoje v minulosti.

Podle [27], str. 13, funguje tato metodika na principu dvou druhl informaci — fundamentalni
informace a informace o chovani trhu. Fundamentalni informace jsou , veskeré informace o firmé
ajejim hospodareni, o makroekonomické situaci vzemi, o politice, o zahranicnim obchodé
a kursech, apod.” Informace o chovani na trhu zahrnuji , veskeré informace o chovani investord,
o jejich reakcich v urcitych situacich v minulosti, o trendech, apod.” Technickd analyza je pak
zaloZena na tom, Ze se vsichni Ucastnici trhu snazi co ,nejlépe” zahrnout fundamentalni informace
do ceny, a tim vytvareji informace o chovani trhu. Tim, Ze investofi postupné zahrnuji
fundamentdlni informace do ceny, dochazi na trhu ke stejnym nebo podobnym situacim,
na které pak investofi stejné nebo podobné reaguiji.

V podstaté ji Ize rozdélit do dvou oblasti podle toho, na zakladé ceho investor predpovida budouci
vyvoj kurzu:

1) studovani grafickych formaci (grafické modely) a
2) analyza technickych indikatord (matematické modely).

4.2 Studovani grafi

Na osu x jsou vynaseny obchodni dny® a na osu y odpovidajici hodnoty. V grafu se hledaji ur¢ité
vzorce chovani trhu (nebo také grafické formace), podle kterych ziska investor predstavu o jeho
budoucim vyvoji diky predpokladu 3 v (31). Kazdd formace ma svoji vlastni interpretaci. Tento
pfistup vsak neni predmétem této prace, a proto se jim zde nebudeme blize zabyvat
— pro detailnéjsi popis viz napt. [27], str. 15-49 nebo [35], str. 15-50.

4.3 Technické indikatory

Tato ¢ast vychazi z [27].

Technické indikatory se vyuZivaji pfi definovani obchodnich systém(, které v reakci na tyto
ukazatele generuji signaly k nakupu, k prodeji nebo k vyckavani, tj. nenakupovat ani neprodavat.
Obecné plati, Ze k identifikaci ,optimalniho”“ okamziku realizace obchodu je tfeba zkombinovat vice
indikator(.

V [27], str. 50, je indikator definovan jako , funkce (resp. vektor funkci), kterd pro kaZdy obchodni
den t, na némZ je definovdna, pfifadi rediné C&islo (resp. vektor redlnych Cisel), konstruované
na zdkladé znalosti cen nebo objemu konkrétni akcie do obchodniho dne t a pro prislusny vektor
parametrd . “ Technické indikatory jsou podle [38], str. 136, matematicky odvozené reprezentace
ceny vytvorené k poskytnuti dodatecnych informaci, nez které ndm cena samotnd nabizi. To,
co se analytikovi nedafi vypozorovat pouze z kurzl akcii, mu mlZe pripadat naprosto jasné
z indikatoru, ktery byl z kurz( odvozen.

[27], str. 50, dale uvadi rozdéleni na indikatory cenové, cenové objemové a objemové podle toho
s jakou Casovou fadou pracuji — ceny akcie nebo objem obchodd. Navic existuji indikatory celkového
trhu, které tvofi zvlastni skupinu a ukazuji momentalni stav trhu.

68 Den, kdy je moZné uzavirat obchody na trhu.” ( [60])
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4.3.1 Klouzavé primeéry

Tato cast vychazi z [27], [35], [39].

Jednim z nejvice pouZivanych néstroja technické analyzy, podle [27], str. 51, je indikator zaloZeny
na klouzavych prlmérech. Zaroven se podle [39], str. 275, jednd o jeden z nejstarsich
a nejuspésnéjsich nastroja k identifikaci trendd. Patfi do skupiny cenovych indikatorq, tj. pocita
s Casovou fadou kurzl akcii — Ize vyuZit nejvyssi, nejnizsi, uzaviraci kurzy, denni prdméry nebo
jakékoliv jiné hodnoty pod podminkou jejich konzistence po celou analyzovanou dobu. Nejcastéji
jsou podle [39], str. 276, pouzivany uzaviraci kurzy akcii, které byly zvoleny i v této priaci.

Jejich vyuziti, jak [27] ddle uvadi, je pro vyhlazeni prudkych vykyv( dat a identifikaci rostouciho nebo
klesajiciho trendu. PfestoZe jsou klouzavé priméry oblibenou technikou, jejich nevyhodou je
zpozdéni za aktudlnim vyvojem kurzu zavislé na délce okna. Zplsob pouziti vSech indikator(
zarazenych mezi klouzavé priméry je shodné.

Parametrem pfi poutziti klouzavych priméru je délka klouzavého okna. Hodnota parametru by méla
odpovidat charakteru investice a trhu. Pokud ma obchodnik v planu kratkodobé investice v pfipadé
postranniho trhu®, doporuduje [27], str. 51, volit kratsi klouzavé okno. V pfipadé dlouhodobych
investic na trhu strendem (rostouci, klesajici) doporucuje volit delsi klouzavé okno,
aby nedochazelo k ¢astému generovani falesSnych signall. Plati tedy pravidlo, ,,Ze ¢im je perioda
kratsi, tim vice ziskame signalii véetné signdli falesnych.” (viz [35], str. 52)

4.3.1.1 Jednoduchy Klouzavy primér

Nejznaméjsi a diky svému vypoctu nejoblibenéjsi (viz [35], str. 51) z této skupiny je metoda zaloZzena
na jednoduchém klouzavém priméru. Myslenka je v tomto pripadé podobna té, kterd byla uvedena
v Casti 2.3.3 s tim rozdilem, Ze primérna hodnota za obdobi h je pfifazena na konec obdobi namisto
doprostred, tj. vyrovnava posledni hodnotu namisto prostfedni a rozsah proto nemusi byt lichy.
Vzorec pro jeho vypocet je (viz [27], str. 52)

h-1
1
S, (b) = EZ cy) Vi h, (32)
i=0
kde S,(t) € Rt jejednoduchy klouzavy primér délky h v ase t a
¢ €ERY je kurz akcii v ¢ase t.

Priklad pouZiti jednoduchého klouzavého priméru (32) na realné kurzy akcii CEZ ogi$téné
o dividendy z obdobi leden 2013 aZ duben 2016 (celkem 833 hodnot) ukazuje Obrazek 4.1. Délky
klouzavych oken byly voleny podle nej¢astéji (viz dale) volenych hodnot. Jak naznacuje Obrazek 4.1,
graf pridméru zac¢ind aZz od hodnoty rovné h, a to zdlvodu jeho konstrukce — vyrovnavana je
posledni hodnota v rdmci danych h hodnot a k jeho celkovému vypoctu k predchozim dnlim chybi
data. Prvnich (h — 1) hodnot pfi vypoctu klouzavého prdméru tedy chybi.

89 postranni trh je charakteristicky postrannim (horizontalnim) trendem (tj. trend, ktery neni ani rostouci ani
klesajici) s malymi a ¢astymi vykyvy cen, kdy je nabidka a poptavka po daném cenném papiru stale pfiblizné
v rovnovaze. (definice v [27], str. 9).
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Obrazek 4.1: Jednoduché klouzavé priiméry réiznych délek klouzavych oken spoéitané z kurzu akcii CEZ ocisténého
o dividendy, n = 833 (zdroj: vlastni simulace)

Vyhlazovan je tedy plvodni cenovy pohyb akcie, podobné jako v pfipadé (10). Mira vyhlazeni,
jak uvadi [40], str. 36, opét zavisi na volbé délky klouzavého okna. Podle [39], str. 278, se nejéast&;ji’®
voli h rovno obdobi 200, 60, 50, 30, 20 nebo 10 dni. Pfi volbé delSiho ¢asového obdobi se vypocet
provadi z vice pozorovani, ¢imZ je v ném zahrnuto vice informace. Zahrnutim vétsiho mnozstvi
informace ale dochazi k mensimu vlivu jednotlivych pozorovani ve vypoctu, resp. jednotliva
pozorovani se stavaji méné vyznamna. Vétsi odchylka pozorovani proto nemusi mit velky vliv
na delsi klouzavy pramér. To vSak mizZe byt vyhoda v pfipadé, Ze se jedna o vyjimecné, nepravidelné
vykyvy v datech. Pokud vsak tato velkd zména kurzu je pocatkem zdsadni zmény trendu, trva déle,
nez klouzavy prdmér tuto zménu trendu odhali. Ztoho vyplyva, Ze delsi klouzavy pramér
identifikuje zménu trendu pomaleji, zaroven ale faleSné nesignalizuje zménu trendu, kdyz se jedna
jen o kratkodobé odchylky. V piipadé krat$iho klouzavého priiméru je situace opaéna. Cim kratsi
klouzavé okno je tedy zvoleno, tim citlivéjsi je vysledny indikator.

Mezi nevyhody (32), podle [35], str. 52, patfi vypocet priméru v ramci omezeného ¢asového Useku,
kdy predchozi ani nasledujici hodnoty nejsou zohlednovany. Tuto nevyhodu odstranuji modifikace
jednoduchého klouzavého priméru uvedené dale.

4.3.1.2 Vazeny klouzavy priimér

sV

Vazeny klouzavy pramér pfihlizi ke ,stafi“ kazdé hodnoty kurzu patfici do daného klouzavého okna.
V tomto pfipadé jsou pouzivany linedrné rozlozené vahy, které smérem do minulosti klesaji,

tj. nejvétsi vahu maji aktudlni data a nejnizsi vahu maji nejstarsi data. Vahy u klouzavych prdmeéri
se v souctu vidy rovnaji jedné’ . Vypocet je proveden pomoci vzorce (viz [27], str. 54)

h-1
2 .

kde W, (t) € RT je vazeny klouzavy primér délky h v ¢ase t,
heN je délka klouzavého okna a

70 Jde o hodnoty vybirané v dobach pfed existenci poc¢italu, kdy se musely veskeré vypocty provadét ruéné.
71 Plati i pro ostatni klouzavé priméry.
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¢ €ERY je kurz akcii v ¢ase t.

7

Jednoduché i vazené klouzavé prdméry jsou kritizovany za to, Ze jsou pocitany
na zakladé omezeného casového obdobi. Kurzy predchdzejici tomuto obdobi nejsou viibec
zohledriovany. Presto ale podle [35], str. 53, mohou mit pfedchozi data urcity vyznam. Tuto
nevyhodu odstranuje nasledujici typ klouzavého priiméru.

4.3.1.3 Exponencialni klouzavy priimér

Exponencialni klouzavy prameér pfihlizi ke vsem dostupnym historickym kurzim. Od vazeného se lisi
tim, Ze neuvaZuje vahy rozloZené linearné, jejich rozloZeni je vtomto pripadé exponencidlni.
Soucasna data maji nejvétsi vahu a smérem do minulosti vahy klesaji. Vyrovnavani je vtomto
pripadé zaloZeno na veskerych historickych datech. V tomto pfipadé je h parametrem klouzavého
prdméru urcujici vysi vyrovnavaci konstanty a. Pro vypocet plati ( [27], str. 55)

t—2

Ey(t) = z a(1—@)ic_; + (1 — @)t ey, (34)

i=0

kde E,(t) € Rt je exponencialni klouzavy primér délky h v Case t,
heN je délka klouzavého okna,
2
“Th¥1
¢ € RY je kurz akcii v ¢ase t.

je vyrovndvaci konstanta a

(34) je citlivéjsi na zmény kurzu nezZ jednoduchy klouzavy priimér ale méné citlivy nez vazeny (viz
[27], str. 61). Obrazek 4.2 srovnava vahy pouZivané zatim uvedenymi klouzavymi priméry. Délka
klouzavého okna byla u vsech tfi primérd zvolena deset (jedna z nejcastéji volenych, viz vyse).
Pro demonstraci vah pozorovani pro vSechna dostupnd pozorovani (také mimo okno) bylo v tomto
pripadé zvoleno rozpéti 13 dostupnych minulych kurzd.

0.2 [ [ T
®  Jednoduchy klouzavy pramér
®  Vaieny klouzavy primér
0.18} Expenencialni klouzavy primér

0.06 — -

0.02 — x 7

& s | 1 1
0 2 4 6 8 10 12 14
Index kurzu akcie v Case

Obrazek 4.2: Vahy pfifazované jednotlivym kurzdim akcii v €ase pfi pouziti SMA, WMA a EMA, h = 10, n = 13 (zdroj:
vlastni simulace)
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4.3.1.4 Klouzava regrese

Dalsim moznym indikatorem je klouzava regrese. Nejedna se o dalsi variaci klouzavého praméru.
Spolecny je pouze ,klouzavy” zplsob vypoctu. Presto ale byva (viz napfr. [27], str. 51) zafazovana
mezi klouzavé priméry.

V tomto pfipadé neni uvazovana zadna vazena linedrni kombinace nékolika minulych pozorovani,
kdy soucet vah je roven jedné. Jde o prokladani pfimky poslednimi h pozorovanimi metodou
nejmensich ¢tvercl (bliZe viz napt. [15], str. 364) stejnym zplsobem, jaky byl uveden v ¢asti 2.3.1.

»Nejednd se o protaZeni odhadované primky o jedno pozorovdni dopredu (do ¢asu t + 1) a tedy
o ,predpovéd” ceny v ¢ase t + 1, nybrZ se jednd o nahrazeni bodu (ceny) v ¢ase t bodem prokladané
pfimky v ¢ase t + 1. Proklddand pfimka se pfitom spocitd z cen cq, ..., Ce_n41-* [27], str. 60.

[27], str. 59, uvadi dva zplsoby vyrovnavani. Pro tuto praci byl zvolen postup ,,vhodnéjsi k vypoctim
v programech, nebot podstatné zrychluje vypocet [oproti druhému postupu]“ diky konstantni
regresni matici. Necht je tedy uvazovan model

Y =XB +e, (35)
kde Y = (Cr_pt1s Comnizr o Ce—1,Ce)T € vektor h kurzl akcii,
1,1,..,1,1 . , .
= rh e regresni matice,
X=(y2 W 1n) jeres
T
B = ( ) t(l)) je vektor parametr modelu,
€= (&—n+1rEr—n+2r o Et—1,&)T  je vektor ndhodné slozky modelu,
heN je délka klouzavé regrese a
c; ERY je kurz akcii v ¢ase t.

Odhad parametril metodou nejmensich ¢tvercdi ma tvar

b(o)
b=&"OXTY=( () (36)
b
t
kde Y je vektor kurzl akcii z (35),
X je regresni matice z (35),
bgo) € R je odhad parametru ,Bt(o) z(35) a
bgl) € R je odhad parametru ,Bt(l) z (35).
Vyrovnané kurzy akcii jsou definované jako
& = b + b (h+ 1), (37)

kde bt(o),bt(l) € R jsou odhady definované v (36) a
heN je délka klouzavé regrese.

Jde o indikdtor odlisny od klouzavych prlmeér(. Extrémnich hodnot (tj. lokalnich maxim nebo
minim) dosahuje pfiblizné ve stejnou dobu jako kurz akcie, pfipadné velmi brzy poté. Extrémy
odhadu (37) vsak jsou mnohem vyraznéjsi nez u plavodnich hodnot. , Lze Fici, Ze klouzava regrese
,prodluZuje’ chovdni ceny. Naproti tomu v obdobich mirného nebo postranniho trendu velmi presné
kopiruje skutecny prubéh ceny a ddva tedy i (pfiliS) mnoho signdli. Ostatni klouzavé priiméry
naopak vykyvy cen zmirfiuji, svych extrémnich hodnot vsak dosahuji s mnohem vétsim zpoZdénim,
ne? jich dosahuje cena akcie.” [27], str. 61.
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4.3.1.5 Poutziti vice kKlouzavych primérd zaroven

Tato ¢ast vychazi z [27].

V technické analyze zastavaji, podle [40], str. 36, klouzavé priiméry dvé funkce. V zavislosti na vyvoji
ceny akcie indikuji, jestli je by&iho’?> nebo medvédiho” charakteru, a poméhaji odhadnout
i jeji dlouhodoby charakter. Druhd funkce je pro tuto praci zajimavéjsi. Metoda zaloZend
na klouzavém praméru generuje signdly k ndkupu (resp. k prodeji), které dava az poté, co cena
dosahla lokalniho vrcholu (resp. dna) a jiz zacala klesat (resp. rlst) (tj. zpoZdéni).

Analyzu neni nutné omezovat informacemi ziskanymi z pouZiti pouze jednoho klouzavého priiméru.
Pokud by bylo uvaZovano soucasné pouZiti vice klouzavych primérd stejného typu s rdznymi
délkami klouzavého okna, zvétsila by se mnozina ziskanych informaci z vyvoje kurzu akcie. Podle
[27], str. 52, je tedy mozné vyuzit klouzavé priiméry tfemi zplsoby, kdy je sledovano prekfizovani
raznych krivek. Soucasné lze pouZit klouzavy primér a kurzy akcie, kratkodoby a dlouhodoby
klouzavy primér anebo tfi klouzavé priméry s rdznymi délkami klouzavého okna. VSechny tfi
zpUsoby jsou demonstrovany pomoci jednoduchého klouzavého priméru. U ostatnich typa je
postup analogicky.

V pfipadé obchodovdni v kratkodobém horizontu je sledovano prekfizeni kurzu a klouzavého
praméru kurzu jako na Obrazek 4.1 nebo na Obrazek 4.3. Za poufZiti takového indikatoru jsou signaly
generovany nasledujicim zplsobem ( [27], str. 52)

1. Nakup <= c¢;_q < Sp(t—1) Ac; > Sp(t) (kurz protne klouzavy primér zdola)

2. Prodej <= ciq = Sp(t—1) acy < Sp(t) (kurz protne klouzavy pramér shora) (38)

kde ¢, € R* je kurz akcii v ¢ase t a
S,(t) € Rt je klouzavy primér délky h v ase t.

Pravidla (38) pro generovani signal(i byla pouZita na kurzy akcii CEZ od zaéatku roku 2016 do dubna
(celkem 83 obchodnich dni) a tyto signaly byly také zaznamenany do grafu na Obrazek 4.3. Délka
klouzavého okna byla zvolena na zakladé doporucované kombinace uvedené nize. Graf naptiklad
naznacuje, ze kurz mél pfiblizné v druhé poloviné Unora 2016 témér postranni trend. Na tomto

72 _0znaceni pro optimistu na akciovych trzich nebo pro rostouci trend.” ( [60]).
73 ,0znaleni pro pesimistu na akciovych trzich nebo pro klesajici trend.” ( [60]).
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obdobi je také vidét, Ze poufZiti klouzavého prlméru v pfipadé postranniho trendu muze byt
pro investora ztratové.
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Obrazek 4.3: Generovani signal k ndkupu/prodeji akcii CEZ pomoci jednoduchého klouzavého priiméru, h = 4,
n = 83 (zdroj: vlastni simulace)

PFi obchodovéni v dlouhodobém horizontu je sledovano prekfizeni kratkodobého a dlouhodobého
klouzavého prliméru kurzu, viz Obrazek 4.4. Za poutziti takového indikatoru jsou signaly generovany
nasledujicim zplGsobem ( [27], str. 52)

1. Nakup & Sy (t—1) < Sp, (t = 1) A Sy, () > Sk, (), hy < hy,
(kurz protne klouzavy pramér zdola)

2. Prodej < Sy (t—1) = Sp,(t — 1) ASp, (t) < Sp, (1), hy <hy,
(kurz protne klouzavy priimér shora)

(39)

kde Sy (t) € RT je kratkodoby klouzavy pramér délky h, v ¢ase t a
Sn,(t) € R* je dlouhodoby klouzavy priimér délky h, v €ase t.

Pravidla (39) jsou dusledkem vétsi citlivosti kratkodobého priméru v porovnani s priamérem
dlouhodobym. Tato pravidla pro generovani signal( byla pouZita na pfiblizné jeden rok staré kurzy
akcii CEZ, tj. duben 2015 a7 duben 2016 (celkem 269 obchodnich dni), a tyto signdly byly také
zaznamendny do grafu na Obrazek 4.4. Délka klouzavych oken byla pro moznost srovnani zvolena
podle popularni kombinace parametr( v pripadé poufZiti tfi klouzavych priimér(, ktera je uvedena
nize. V grafu je vidét, Ze od okamziku vygenerovani signalu k prodeji 6. srpna 2015 aZ do okamzZiku
vygenerovani signdlu k nakupu 4. bfezna 2016 dojde k vygenerovani nékolika dalSich ,,zbyte¢nych”
signall. V pfipadé ignorovani signdld k ndkupu vtomto obdobi, kdy kurz dlouhodobé klesal,
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by doslo k celkovému snizeni ztrat. Toho by mohlo byt moziné dosahnout napf. pridanim jesté
jednoho klouzavého praméru.
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Obrazek 4.4: Generovani signal k nakupu/prodeji akcii CEZ pomoci kratkodobého (h = 4) a dlouhodobého (h = 18)
jednoduchého klouzavého priméru, n = 269 (zdroj: vlastni simulace)

Pro vétsi , bezpeci” je moiné sledovat tfi klouzavé priméry s riznymi délkami klouzavych oken.
Nejcastéji pouzivana kombinace klouzavych priamérl podle [27], str. 52, je s parametry 4/9/18
avyuZivda se zejména na komoditnich trzich. Vtakovém pfipadé jsou generovany varujici
a potvrzujici signaly podle nasledujicich pravidel ( [27], str. 52)

varovani < S, (t—1) < 5, (6 — 1) A Sy, (£) > Sp, (D), hy < hy, < hg,

1.
2. nédkup < potvrzeni < Sy, (t — 1) < S, (t— 1) A Sp, (£) > Sp, (D),
(40)

=

varovani < S, (t— 1) = Sp, (¢ — 1) A Sy, (£) < Sk, (D), hy < hy < hs,
2. prodej < potvrzeni < Sy, (£ — 1) = Sp, (t — 1) A S, () < Sp, (D),

kde Shl (t) € R*
Sp,(t) € RY
Sp,(t) € RY

je kratkodoby klouzavy primér délky h, v Case t,
je stfednédoby klouzavy priimér délky h, v Case t a
je dlouhodoby klouzavy priimér délky h; v Case t.

Pravidla (40) fikaji, Ze varovani je vygenerovano pfi prvnim protnuti dlouhodobého priaméru
pramérem kratkodobym a definitivni signal k ndkupu nebo prodeji pfi podobném protnuti
pramérem stfrednédobym. Tento zpUsob vyuziti tfi jednoduchych klouzavych priimér( byl aplikovan
na stejna data jako v pfedchozim ptipadeé (tj. Obrazek 4.4) — viz Obrdzek 4.5. Rozdil mezi pouZitim
dvou a tfi klouzavych prlmér( je patrny z grafu predevsim v rdmci vySe diskutovaného obdobi
(tj. 6. srpna 2015 az 4. bfezna 2016). 13. fijna 2015 a 30. prosince 2015 byly vtomto pfipadé
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vygenerovany pouze varovné signaly k nakupu, které ale nebyly nasledné stfrednédobym primeérem
potvrzeny a zadny obchod by proto nebyl uzavien. Tim by nedoslo ke ztraté z téchto obchodu.
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Obrazek 4.5: Generovani signal k nakupu/prodeji akcii CEZ pomoci kratkodobého (h = 4), stfednédobého (h = 9)
a dlouhodobého (h = 18) jednoduchého klouzavého priméru, n = 269 (zdroj: vlastni simulace)
Pouzitim tfi rGznych klouzavych primér( zplsobem jako na Obrazek 4.5 by bylo dosazeno vétsiho
zisku neZ v pripadé dvou klouzavych primérd na Obrazek 4.4 diky eliminaci alespor nékterych
Lfalesnych” signall. Pro eliminaci co nejvétsiho poctu ,falesnych” obchodl je tfeba provést

detailnéjsi analyzu volby délek klouzavych oken pro jednotlivé akciové tituly.

4.3.1.6 MoZna strategie obchodovani

Tato ¢ast vychazi z [39].

Klouzavy priimér neposkytuje zddnou konkrétni informaci o tom, jestli bude trend rostouci nebo
klesajici. K profitu z pouziti klouzavych priimérd, je nutné, aby vyvoj kurzu akcie ve sledovaném
obdobi byl ,trendujici (tj. rostouci nebo klesajici trend) a mohlo tudiz dochazet k prekfizovani.
Analytik si proto musi byt jisty, Ze trend ve sledovaném obdobi existuje, nez zacne vyuZivat
prekFizovani klouzavych prdmeér(. Presto ale jsou néktefi investofi ochotni obchodovat podle ¢asto
generovanych ,falesnych” signalli v pripadé postranniho trendu, aby nepropasli okamzik zmény
v rostouci (resp. klesajici) trend. Velké mnozstvi chybnych signalli by mohlo vést k malym ztratam,
zatimco investor ceka na jeden signal, ktery by ved! k velkému zisku. Tato strategie mlze byt velice
ziskovd v pfipadé, Ze je analytik ,,dostate¢né” disciplinovany a ma odvahu podstupovat ¢asté, malé
ztraty. Podle [39], 281, je tato strategie casto zdkladem mnoha dlouhodobé orientovanych
obchodnich systém.

Mnoho Uspésnych strategii zaloZzenych na klouzavych primérech pouziva tyto prliméry pouze
pro urceni trendu. Nasledné hledaji grafické formace (viz ¢ast 4.2), podle kterych poskytuji signaly
k ndkupu nebo prodeji.

4.3.2 Dalsi indikatory

Vzhledem k ciliim této prace, jsou uvedeny pouze vySe vybrané a v praktické ¢asti pouzité indikatory
na zakladé jejich pouZitelnosti ve vztahu kjadrovym odhadim. Pro detailni popis dalsich
pouzivanych indikator( viz napt. [27], str. 50-92 nebo [35], str. 51-83.
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5 Data a jejich uprava

Burza poskytuje mnoho informaci o vyvoji kurz( akcii (oteviraci, zavérecny kurz, denni maximum
nebo minimum, apod.). VypocCty v této praci jsou ale zaloZeny na historickych dennich zavérecnych
kurzech. Na vyvoj kurzu ma vliv vyplaceni dividendy ale i Stépeni akcii. Ne vSechny akciové
spolecnosti vsak tyto akce provadéji. Aby byla jakakoliv analyza vyvoje kurzu ,na misté“, je tfeba
procist zapisy zasedani valné hromady dané akciové spolecnosti a zjistit datum a vysi vyplacenych
dividend a jestli a kdy spole¢nost ,,Stépila“ akcie. V této kapitole jsou pfedstaveny vybrané akciové
tituly, které jsou v pripadé potreby ocistény od vyse uvedenych vlivii pomoci nize vysvétlenych
postupd.

5.1 Vliv dividendy na kurz a jeho eliminace

V pfipadé, Ze akciova spole¢nost vyplaci akcionafim dividendu’, je tfeba odpovidajicim zplsobem
upravit ziskané kurzy, aby byl zohlednén vliv vyplaty dividend na kurz popsany niZe. Podle [41] je
rozhodujicim faktorem rozhodny den (resp. rozhodné datum). Pouze ten akcionaf, ktery vlastni
akcie v tento den, ma pravo na dividendu za predchozi rok. V tento den kurz obvykle skokové
klesne. Velikost skoku pfiblizné odrazi vysi dividendy. Pfed provedenim jakékoliv analyzy je proto
zadouci historické kurzy o dividendy ocistit. K tomu vyuZijeme navod z [42]. Podle néj pocitame
tzv. ,dividendové koeficienty” zaloZzené na vysi dividend jako procentni ¢asti z kurzu. Dividendovy
koeficient spocitdme podle vzorce
dy,

DKy, =1- , i=12,..,T, (41)
Cti—1

kde DK; € (0,1) je dividendovy koeficient zaloZeny na dividendé s ex-dividendovym datem ¢,
t; je i-té ex-dividendové datum” v rdmci celého sledovaného obdobi,
de, € R* je vyse dividendy k datu ¢;,
c, ERY je kurz akcii k datu ¢; a
TEeN je pocet ex-dividendovych dat za celé sledované obdobi.

Dividendovym koeficientem DK, pak vynasobime kurzy akcie pfedchazejici datu t;. OCisténé kurzy

tedy ziskame podle vzorce (vychazime z [42])

( Ct) t=tT,tT+1,...,7’l
DKtT ® Ct, t = tT—l’ tT—l + 1, "'ltT -1
DKtT—I L4 DKtT ® C¢, t = tT—Zl tT—Z + 1, ey tT—l -1
: (42)

T
HDKti.Ct’ t=1,2,...,t1_1
i=1

kde DK, € (0,1) je dividendovy koeficient (41),
t; je ex-dividendové datum v obdobi i,

74 Pfedstavuje vynos pro drzitele akcie definovany jako prévo na podil na zisku spoleénosti.” [60].
75 0Oznacuje se tak den ndsledujici po rozhodném datu, tedy prvni den, kdy je jiZ akcie obchodovand bez prdva
na dividendu.” ( [41])
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¢ ERT je kurz akcii k datu t,
n je posledni datum, ke kterému mame k dispozici kurz akcii a
TEN je pocet ex-dividendovych dat za celé sledované obdobi.

Priklad pouziti tohoto postupu na kurzy akcii CEZ o¢isténé o dividendy zachycuje Obrazek 5.1.

5.2 Vliv Stépeni akcii na kurz a jeho eliminace

Stépeni akcii (také split) vysvétluje a definuje [43] jako ,,... rozdéleni viech emitovanych kmenovych
akcii o urcity ndsobek. Napfriklad pokud bude split roven 5:1, znamend to, Ze pocet vsech
emitovanych akcii se zvysi pétindsobné. Soucasné ale také pétindsobné klesne jejich trzni kurz. Jednd
se tedy pouze o technickou zdleZitost, kterd se vyuZivd v pripadé, kdy je trzni kurz akcii prilis vysoky,
a z toho duvodu jsou pro nékteré drobnéjsi obchodniky tyto akcie obtiZzné obchodovatelné. Zdmérem
je tedy obvykle podporit likviditu na trhu.” Diky Stépeni pUsobi akcie na trhu ,levnéji“ a je tak
podpofen zajem investorl o jejich nakup.

Navod z [42] uvadi tzv. ,stépici koeficient”, ktery je urcen stépicim pomeérem

1
SK; =2, (43)
kde SK, € (0,1) je Stépici koeficient zalozeny na Stépeni akcii k datu s,
S je datum Stépeni a
keN je ndsobek zvyseni poctu akcii.

Pro priklad uvedeny vyse by platilo SKS=%=0.2. Stépicim koeficientem jsou ndsledné

vynasobeny kurzy akcie predchazejici datu s. K ocisténi historickych kurzd akcie je pouZit vzorec

é ={ G L2, (44)
E7|SK, » ¢, t<s,
kde ¢, € R* je kurz akcii k datu t,
S je datum Stépeni a

SK; € (0,1) je Stépici koeficient (43).

5.3 Data

V této casti jsou predstaveny akciové tituly, proces jejich vybéru a také ziskana data.

Vybérovy proces akciovych titulG se skladal ze t¥i ¢asti. Bylo zjistovano, které zindexu PX jsou
na BCPP nejdéle a nejvice obchodované. Nasledné byl vybér zizen na tfi rliznd hospodarska odvétvi,
tj. energetika, bankovni sektor a tabakové vyrobky. Nakonec byl vybran jediny zdstupce kazdého
z odvétvi. Na zakladé tohoto vybérového procesu byly vybrany akcie spole¢nosti CEZ, a.s., Komeréni
banka, a.s. a Philip Morris CR, a.s.”® Akcie véech vybranych spoleénosti jsou obchodovany na Prime
trhu BCPP. Obchodovani vsech téchto akciovych titulll bylo zahdjeno v roce 1993. Pro ziskana
a oCisténa data viz soubor Data.xlsx.

78 http://www.cez.cz/, https://www.kb.cz/, http://www.pmi.com/cs_cz/Pages/homepage.aspx
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5.3.1 CEZ as.

Spole¢nost CEZ se zabyva vyrobou, distribuci a prodejem elektrické a tepelné energie. V soucasné
dobé jsou jeji akcie s druhou nejvy3$i trini kapitalizaci’”” nejvice’® obchodovanou akciovou emisi
na BCPP a tuto pozici v rocnich souhrnech drZi jiz od roku 2004. Zaroven tvofi z vice neZz 23 %
nejvy$$i” podil na trini kapitalizaci indexu PX i PX-GLOB®. Akcie CEZ jsou obchodovany také
v zahrani&i (v Polsku a v Némecku) (viz zalozka ,Zdkladni informace o akciich” v [44]). Akcionafim?8!

spole¢nosti CEZ jsou podle [44], zalozka , Dividendy", kazdoro¢né vyplaceny dividendy.

Historické kurzy akcii CEZ od ledna 2003 do dubna 2016 (tj. 3348 obchodnich dni) jsme ziskali z [44],
zalozka ,,Vyvoj cen akcii”, a z [45]. Ziskané kurzy byly ocistény o dividendu podle vzorce (42)
a nasledné jejich pribéh vykreslen na Obrazek 5.1.
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Obrazek 5.1: Vyvoj kurzu akcii CEZ o¢isténého o dividendy, n = 3348 (zdroj dat: [44], zalozka ,, Vyvoj cen
akcii”, a [45])

5.3.2 Komer¢ni banka, a.s.

Skupina KB poskytuje komplexni sluzby v oblasti drobného, podnikového a investi¢niho
bankovnictvi. Akcie KB jsou s tfeti nejvy3si trini kapitalizaci od roku 2007 kaZzdoro¢né®? druhou
nejvice obchodovanou akciovou emisi na BCPP. S necelymi 20 % tvofi tfeti nejvyssi podil na trini
kapitalizaci indexu PX i PX-GLOB. Za ucelem zvyseni likvidity akcii na burzovnich trzich byl na valné
hromadé konané 22. 4. 2016 schvalen ndvrh na Stépeni akcii v poméru 5:1. Tento navrh, podle
¢lanku [46], nabyl platnosti dne 11. 5. 2016. Tento datum v3ak neni obsaZen v Zadném

77 PouZivad se jako obchodovatelnd emise ndsobend aktudinim trznim kurzem (na burze), napf. dileZité akciové
spolecnosti, popf. jako celkovy objem obchodovatelnych papirti na urcité burze v kurzové hodnoté apod.“[59].

8Viz,, Trzni kapitalizace akciovych emisi ke dni 23. 3. 2016“ na http://www.pse.cz/Statistika/Trzni-Kapitalizace-
Akcii-PL/ a ,,Nejvice obchodované emise” na http://www.pse.cz/Statistika/Nejvice-Obchodovane-Emise/.

7 Viz ,Bdze indexu PX [resp. PX-GLOB] ke dni 6. 5. 2016“ na http://www.pse.cz/Statistika/Burzovni-
Indexy/default.aspx/default.aspx?bi=1.

80 Cenovy index PX-GLOB je indexem BCPP se $irokou bazi zahrnujici blue chips akcie a nékteré dal$i emise (blize
viz poznamky pod c¢arou 56 a 57).

81 Majitel akcii, s nimiZ jsou spojeny prdva akciondre [...]. VEtsi mnoZstvi drZenych akcii znamend vétsi moznost
ovliviiovat ¢innost akciové spolecnosti.” [59].

82 A7 na rok 2009, kdy ji vystfidaly akcie 02 Czech Republic, a.s.
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z uvazovanych obdobi, at uZz pro optimalizaci parametri modelu ¢i pro simulaci obchodovani,
a proto nebyl vzorec (44) pro Upravu dat poufZit.

Historické kurzy akcii do dubna 2016 KB byly staZeny z [47], zaloZka ,,Akcie KB”. K dispozici jsou kurzy
akcii od Fijna 2001 (tj. 3663 obchodnich dni). Kurzy ocisténé o dividendu podle vzorce (42) byly
zaneseny na Obrazek 5.2.
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Obrazek 5.2: Vyvoj kurzu akcii KB ocisténého o dividendy, n = 3663 (zdroj dat: [47], zaloZka ,,Akcie KB*)

5.3.3 Philip Morris CR, a.s.

Spole¢nost Philip Morris CR, a.s. spada pod mezinarodni skupinu Philip Morris International, Inc.
a je nejvétsim vyrobcem a prodejcem tabakovych vyrobk v CR. Na ¢eském trhu pdsobi jiz od roku
1992. Obchodovani s akciemi PM bylo na BCPP zahdjeno v ¢ervenci roku 1993. Na trzni kapitalizaci
indexu PX se podili téméf 4 %. Z hlediska trzni kapitalizaci ji patfi osmé misto v rdmci vSech
akciovych tituld obchodovanych na BCPP. V poslednich osmi letech jsou jeji akcie mezi deviti nejvice
obchodovanymi emisemi. Akcionarm jsou podle [48], zalozka , Dividendy“, kazdoro¢né vyplaceny
dividendy. Roku 2014 bylo na valné hromadé rozhodnuto o zruseni rezervniho fondu spole¢nosti
a jeji predstavenstvo rozhodlo o rozdéleni zlstatku ve formé vyplaceni dividendy. Vyporadani
se s touto mimoradnou udalosti nema na Upravu dat zadny dalsi vliv. Byla tedy pouze zvysena
dividenda o odpovidajici ¢astku.

Historické kurzy akcii PM do dubna 2016 byly stazeny z [49]. K dispozici jsou kurzy od srpna 1993
(tj. 5521 obchodnich dni). Kurzy ocisténé o dividendu a mimoradnou vyplatu akcionarim podle
vzorce (42) byly zaneseny na Obrazek 5.3.
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Obrazek 5.3: Vyvoj kurzu akcii PM ocisténého o dividendy, n = 5521 (zdroj dat: [49])
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6 Obchodni systém

Pro obchodovani akciovych tituld na BCPP byl vytvofen obchodni systém sloZzeny ze dvou ¢asti.
V prvni Casti je provedena optimalizace parametrl na ,trénovacich” datech a v druhé c¢asti je
simulovano obchodovani s optimalizovanymi parametry. Pro rozsah trénovacich dat byla zvolena
podminka, aby uzavienych obchodl bylo alespon deset (u kazdého modelu pfi doporucované
kombinaci parametr) a zaroven byla pouZita data za cely kalendafni rok. Obchodovani je
simulovdno na datech vidy od ledna 2014 do dubna 2016. Simulaéni studie je provedena vzdy
pro jeden akciovy titul. Parametry jsou tedy vybirany ,na miru“. Vysledky ziskané pomoci
vytvoreného obchodniho systému jsou srovndvany s jednou z naivnich strategii obchodovani (viz
Cast 6.3.1).

6.1 Popis navrZzenych modelt

Ve vytvofeném obchodnim systému je mozné volit mezi osmi modely, kterymi jsou Ctyfi , klouzavé”
modely (SMA, WMA, EMA a klouzava regrese) podle technické analyzy a ¢tyfi modely zalozené
na jadrovych odhadech (moZnost volby mezi ¢étyfmi rdznymi jadrovymi funkcemi). Ve vsech
pripadech je pro obchodovani pouiZit stejny systém dvou typU signall, varovny a potvrzujici,
které jsou generovany podle pravidel (40). Tento systém byl zvolen na zadkladé analyzy pouziti
klouzavych primérd v éasti 4.3.1.5. Ke spravné funkci takového obchodniho systému
je proto potreba mit k dispozici tfi kfivky s rGznymi parametry.

Kazdy model zohlednuje také poplatky za uzavirani burzovnich obchodd, uvedené v Tabulka 2. Dan
z pfijmu v pfipadé splnéni podminek uvedenych v podkapitole 3.2 neni v modelech uvazovana.

6.1.1 Modely zaloZené na klouzavych primeérech

Modely zaloZené na klouzavych primérech vyuZivaji vidy tfi klouzavych priamérl stejného typu
s rlznymi Sitkami vyhlazovacich oken. Tyto modely jsou popsany v ¢astech 4.3.1.1 az 4.3.1.3.
Stejnym zpUsobem je pouzZit i model zaloZzeny na klouzavé regresi popsany v ¢asti 4.3.1.4. Vsechny
jsou dale pouZivany zplsobem popsanym v c¢asti 4.3.1.5, viz Obrazek 4.5. Modely zaloZzené
na klouzavych prlimérech jsou dale oznacovany podle ndzva z anglictiny, tj. ,SMA“, ,WMA"“
a ,EMA”.

6.1.2 Modely zaloZené na jadrovych odhadech

Sloucenim teorie jadrovych odhadi a technické analyzy byl vytvoren viastni ,indikator”. Ten vyuZiva
Nadaraya-WatsonUv jadrovy odhad (22), popsany v ¢asti 2.3.4.1, a pravidla (40) pro poufZiti tfi
klouzavych prdmért zaroven. Je vychazeno z myslenky, Ze jadrové odhady regresni krivky jsou
ve své podstaté obdobou klouzavych priimérd. Hlavnim rozdilem se zda byt volba vah pro jednotliva
pozorovani, tj. kurzy v jednotlivych dnech.

6.1.2.1 Pouziti jadrového odhadu

K tomu, aby bylo mozné pouzit jadrové odhady i pro obchodovani' s akciemi, je tfeba upravit pouziti
vzorce (22) podobnym zplsobem jako technicka analyza upravuje definici klouzavych primeérd,
tj. prifazeni odhadované hodnoty na konec okna misto doprostfed. Pokud by nebyl tento posun
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zohlednén, bylo by systémem vygenerovano pfilis velké mnoiZstvi signalll a stal by se v praxi
nepouZzitelnym. Pfiklad takového systému je uveden na Obrdzek 6.1. Pro tento obrazek byla zvolena
stejna data jako pro Obrazek 4.3, tj. kurzy akcii CEZ ocisténé o dividendy od zacatku roku 2016
do konce dubna 2016 (celkem 83 obchodnich dni). Epanechnikova jadrova funkce byla zvolena
na zakladé vysledk( procesu optimalizace pro akcie CEZ, kterych bylo dosaZeno v &asti 6.4.1.
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Obrazek 6.1: Obchodni systém pro akcie CEZ pouzivajici jadrovy odhad s Epanechnikovou jadrovou funkci, odhad
parametru h metodou kfizového ovéfovani, h = 0.7256, n = 83 (zdroj: vlastni simulace)

Pojeti jadrového odhadu se v tomto pripadé lisi od , klasického” odhadu regresni kfivky. Rozdil je
v Ucelu poufZiti tohoto odhadu. Jak Ize vidét také na Obrazek 6.1, zatimco ,klasicky” odhad
aproximuje ,co nejpresnéji“ danou kfivku, pro obchodovani je dulleZité ,co nejpresnéji”
identifikovat okamziky ,zvratu” ve vyvoji kurzu. Toho je moziné dosdahnout metodou ,zpozdéni”
odhadu pouzivanou v technické analyze.

6.1.2.2 ,Zpozdény“jadrovy odhad

Jadrovy odhad tedy bude provadén podle vzorce (22), vysledné hodnoty ale budou , posunuty”.
Posunuti nelze volit na zékladé , optimalizovaného A, jelikoZ se nemusi jednat o celé &islo. Je viak
mozné pouZit novy parametr ,posunu” h. Cela kivka je tedy posunuta o (fl - 1) dni dopredu tak,

aby prvni odhad byl dostupny ke dni k. Tim vznikne zpoZdéni podobné tomu u modelu ,,Pramér”.

Posunuti je definovano nasledujicim zplsobem. Necht x; i =1,2,...,n, jsou burzovni dny,
pro které jsou k dispozici odpovidajici zdvérecné kurzy akcii y;. Spoleéné tvofi tato data usporadané
dvojice {(x;, ¥;)}1-1, kde n je pocet dostupnych dat. Dale je metodou k¥iZzového ovéfovani proveden
odhad vyhlazovaciho parametru i € R* a existuje parametr posunu k € N, libovolny. Jadrovy
odhad je vypocitan pro dny xq,x,, «s Xp_(R-1)- Hodnoty jsou ale vlivem parametru posunuti
pfifazeny dnlim Xy 4 (7_1) = Xf, X240 (F=1) = Xf41> - » Xp—(f-1)+(R-1) = ¥n, tj. vzniknou usporadané

n
dvojice odhad {(xi+(,~1_1),r?1ﬁ(xi))} , kde M5 (x;) je hodnota Nadaraya-Watsonova jadrového

odhadu pro den x;.

Z postupu je patrné, Ze odhad v prvnich (fl - 1) dnech, stejné jako v pfipadé klouzavych prameéri,

»chybi“. Pro poslednich n — (n — (fl - 1)) = h —1 dni sice jsou kurzy zndmé, odhady v nich
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ale nejsou provedeny. Z konstrukce jadrového odhadu vsak vyplyva, Ze je vidy pocitano se vSemi
dostupnymi kurzy y;,i = 1,2, ...,n.

Parametr posunu lze volit podle doporuceni technické analyzy zminéného v ¢asti 4.3.1.5,
tj. kombinace 4/9/18. Pouziti jadrového odhadu v obchodnim systému je analogické pouZziti
jednoho klouzavého primeéru zaroven s kurzy akcii, viz Obrazek 4.3. Kvili velké oscilaci kurzu
v porovnani s odhadnutou kfivkou je takovy obchodni systém definovany podminkami generovani
prikazli (38) vhodny pro obchodovani v kratkodobém horizontu. Pro parametr posunu se tedy
doporucuje volit hodnotu 4. Priklad pouziti obchodniho systému zaloZzeného na jadrovém odhadu
vyvoje kurzu akcie CEZ svypoctenym ,vhodnym“ vyhlazovacim parametrem podle metody
kfiZového ovérovani je zachycen na Obrazek 6.2. Jsou pouZita stejnd data jako pro Obrazek 6.1.
Takovy systém, z dlouhodobého hlediska, generuje pfiliS mnoho signald a mohl by se stat
velmi ztratovym.
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Obrazek 6.2: Obchodni systém pro akcie CEZ pouZivajici jadrovy odhad s Epanechnikovou jadrovou funkci
(kritkodoby horizont), odhad parametru h metodou kfizového ovéfovani, h = 4, n = 83 (zdroj: vlastni simulace)

6.1.2.3 0Odhad vyhlazovaciho parametru a parametru posunu

Tato prace se vsak zaméfuje na dlouhodobé obchodovani sakciemi. V takovém pfipadé je
pro ,bezpecnou” identifikaci bodd zvratu ,vhodné” pouzit tfi rlzné odhady vyvoje kurzu
zohlednujici tfi rGzné ¢asové horizonty, tj. kratkodoby, stfrednédoby a dlouhodoby (viz ¢ast 4.3.1.5).
Pro pouZiti tfi zpozdénych jadrovych odhadl je tfeba ,vhodné“ zvolit tfi rlzné vyhlazovaci
parametry. Metoda kfiZového ovérovani popsana v casti 2.3.4.3 vSak poskytuje pouze jeden
»vhodny“ vyhlazovaci parametr ve smyslu minimalizace funkce kfizového ovérovani (30). Pro dalsi
postup proto neni jeji pouziti vhodné, jelikoz nedokaze zohlednit rlzné investi¢ni horizonty.

Necht proto nadale plati predpoklad, Zze parametr posunu jadrového odhadu kurzu je zaroven
odhadem vyhlazovaciho parametru, tj. A = h (dale oznatovény také jen jako parametry modelu),
aplati znageni hy pro parametr kratkodobého horizontu, hs pro parametr stiednédobého
horizontu a hp pro parametr dlouhodobého horizontu. Hodnoty téchto parametré mohou byt
uvadéné v notaci hy /hs /hp.
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Kombinaci téchto parametr( je mozné , optimalizovat” numericky. K tomu je nutné zvolit startovaci
hodnoty, za které je mozné volit napt. kombinaci doporuc¢enou technickou analyzou (4/9/18).
,»Optimalizaci“ kombinace parametrii modelu se bliZze vénuje podkapitola 6.2.

6.1.2.4 Jednotlivé modely

V obchodnim systému zaloZzeném na jadrovém modelu lze pouzit libovolnou jadrovou funkci
spliujici podminky (2). V této praci jsou uvazovany funkce uvedené v Tabulka 1. Jadrové modely
jsou ddle rozliSované podle pouzité jadrové funkce a oznacované ,Parzen” (model pouzivajici
Parzenovu jadrovou funkci), ,Epanechnik” (model pouZivajici Epanechnikovu jadrovou funkci),
, Trojuhelnik” (model pouZivajici trojuhelnikovou jadrovou funkci) a ,Gauss” (model pouZivajici
Gaussovu jadrovou funkci). Volbé ,vhodné” jadrové funkce se blize vénuje podkapitola 6.2.

6.2 Optimalizace parametri a modelu

Pfestoze jsou vytvoreny jednotlivé modely, je tfeba se nejprve zabyvat tim, jaky model a s jakymi
parametry je pro obchodovani jednotlivych akciovych titull ,nejlepsi“. Jak jiz bylo zminéno v ¢asti
6.1.2.3, ,nejlepsi“ model a kombinace parametrd pro obchodovani bude uréovana numericky.

K tomu, aby byl vybran ,nejlepsi“ model numerickou cestou, musi byt dopredu zvoleno, mezi jakymi
modely se bude vybirat. Modely podle pouZzité vahové funkce jsou definované v ¢asti 6.1.2.4. Zbyva
tedy omezit volbu parametrl jednotlivych kfivek. Jak jiz bylo dfive diskutovano, za vychozi
kombinaci Ize povaZzovat doporuceni technické analyzy, tj. 4/9/18. Pro uréeni ,,vhodné“ kombinace
parametrd se provede simulace obchodovani na trénovacich datech. Pro omezeni volby

. . . - Y . Y .. R 9
jednotlivych parametr( lze vyjit z poméru mezi doporucenymi parametry, kteryJeH—S = s = 50 %
D

Bl

4 - " . S vo T oY
a H—K=§i 44.44 %. Necht je zavedeno znaceni testovanych mnozZin Hj pro rozpéti hp, Hg
S

pro rozpéti hg a Hy pro rozpéti hy. Testovana rozpéti pro kaidy parametr ma smysl volit tak,
aby nedoslo k prekryti jejich hodnot, jelikoZz by se napf. parametr dlouhodobého horizontu stal
parametrem stfednédobého horizontu, tj. doslo by k zaméné jejich pGvodniho vyznamu. Pro Ay,
tedy Ize volit rozpéti +6 obchodnich dni, tj. Hp = {12,13,...,24}. Tomu odpovidd rozpéti
pro hg:+ 50 % ¢ 6 = + 3 obchodni dny, tj. Hs = {6, 7, ..., 12}, a pro rozpéti hy plati + 44.44 % e
3 = 4 1 obchodni den, tj. Hx = {3,4,5}. Zapis v notaci uvedené vyse je 4+ 1/9 + 3/18 + 6.
PFiblizny 50% pomér ziistava zachovén v obou pfipadech. Zaokrouhlovani v pfipadé hy nevnasi
do procesu optimalizace chybu, jelikoz se jednd o nastaveni omezeni startovacich hodnot
a otestovany budou vsechny povolené kombinace. Jiné rozsahy zfejmé nema cenu uvaZovat, jelikoz
by v pfipadé jejich prekryti doslo k zaméné napf. parametru pro dlouhodoby odhad za parametr
pro sttednédoby odhad. Z vypisu jednotlivych mno#in je patrné, 7e plati Hy N Hs = @, H, N Hy, =
® a Hgn Hy, = {12}. Tento problém lze vyresit tak, ze v pfipadé, 7e jeden z parametrd nabyva
hodnoty 12, nema smysl, aby druhy parametr nabyval stejné hodnoty, jelikoz obé kfivky by v tom
pfipadé byly shodné, a systém tudiz nepouzitelny. Celkovy pocet povolenych a testovanych
kombinaci protoje (2¢1+1)(2¢3+1)(2e6+ 1) — 3 = 270.

6.2.1 Princip ,optimalizace”

Proces ,,optimalizace” modelu je vyfesen v pfilozeném skriptu Optimalizace.m. Po jeho spusténi je
zavoldn pomocny skript nastaveni_optimalizace.m. Ten zobrazi menu (viz Obrazek 6.3), ve kterém
uzivatel voli, pro ktery akciovy titul a na zakladé jakého obdobi chce , optimalizaci” provést. V této
praci je obdobi u kazdého akciového titulu voleno na zakladé podminek stanovenych v tvodu
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kapitoly 6. Vyvoj kurzu akcii CEZ splfiuje podminky v obdobi od roku 2009 do roku 2013 (minimalné
11 obchodl), tj. 5 let (1257 obchodnich dni), akcie KB je spliuje od roku 2010 do roku 2013
(minimalné 12 obchod), tj. 4 roky (1006 obchodnich dni), a PM je splfiuje od roku 2009 do roku
2013 (minimalné 11 obchodu), tj. 5 let (1256 obchodnich dni®3). Poéet uzavienych obchodt podle
vytvoreného obchodniho systému je testovan skriptem generuj_signaly.m, ktery generuje signaly
k ndkupu a prodeji.

e -
|4 Nastaveni optimalizace EI_IéJ

Zvolte akciovy titul: Cez

Komeréni banka
Philip Morris
Zvolte obdobi pro optimalizaci parametri modelu:
mésic rok mésic rok

od -- | |-+ do -- v - -

Export vysledki simulaci do souboru

OK

Obrazek 6.3: Menu pro nastaveni optimalizace (zdroj: vlastni implementace)

Nasledné je provedena simulace obchodovéni pro kaZzdou z povolenych kombinaci. Pro potieby
této analyzy je pojem obchodovani chapan jako prochazeni zvoleného obdobi a testovani splnéni
podminek pro generovani signdll k nakupu (resp. prodeji) akcii. Jednotlivé modely jsou srovnavany
na zakladé relativniho zisku (resp. ztraty) z kazdého uzavieného obchodu (dlouhé pozice — viz ¢ast
6.3.1), tj.

Zi - =—— , i=1,2,...,[, (45)

+ P p .o v
kde Zi[ /-] € R je relativni zisk (resp. ztrata) z i-tého uzavieného obchodu,
Cp, € R*  je kurz, za ktery jsou akcie v i-tém uzavieném obchodé prodany,
Cn; € R*  je kurz, za ktery jsou akcie v i-tém uzavfeném obchodé nakoupeny a

IeN je pocet uzavienych obchodi v predem zvoleném obdobi.

Skript pro vybér ,vhodného” modelu je feSen pomoci ¢tyr for-cykll, kdy prvni tfi cykly prochazi
kazdy jednu testovanou mnozinu Hp, Hg a Hy. Ctvrty cyklus prochazi moiné modely popsané
v podkapitole 6.1 s nastavenymi parametry. V kazdé iteraci je tedy simulovdno obchodovani
zvoleného akciového titulu a zaznamenava se zisk (resp. ztrata) v podobé vzorce (45) z kazdého
provedeného obchodu. Pro predstavu o pribéhu kazdé iterace ¢tvrtého cyklu a také pro srovnani
jednotlivych modell byla vytvorena Tabulka 3. Ta srovnava vysledky v rdmci prvnich ¢tyf obchod
pfi doporucené kombinaci parametrd 4/9/18. Z Tabulka 3 je patrné, Ze identifikace ,vhodnych”
okamzikd k nakupu (resp. prodeji) akcii zavisi i na volbé modelu, tj. v ptipadé jadrovych odhadl
i na volbé jadrové funkce.

83 Kurz PM ze dne 29. 3. 2013 chybi.
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1. obchod 2. obchod 3. obchod 4. obchod
Datum Datum Datum Datum Datum Datum Datum Datum
nakup prodej nakup prodej nakup prodej nakup prodej
Model Kurz Kurz Kurz Kurz Kurz Kurz Kurz Kurz
[Kc] [K¢] [Kc] [Kc] [K¢] [Kc] [Kc] [K¢]
ZF/—] Z£+/—] Z£+/—] Z£+/—]
16. 3. 23. 6. 15.7. 24. 8. 6. 10. 15. 10. 2.11. 13.11.
< 2009 2009 2009 2009 2009 2009 2009 2009
?, 484.67,- 597.26,- 642.49,- 699.92,- 664.02,- 622.75,- 636.75,- 627.05,-
+23.23% +8.94 % -6.22 % -1.52%
12.3. 19. 6. 13.7. 20. 8. 1. 10. 14.10. 29.10. 11.11.
‘E‘ 2009 2009 2009 2009 2009 2009 2009 2009
= 470.35,-  637.46,- | 620.95,- 692.02,- | 673.36,- | 644.64,- 649.67,- | 640.33,-
+35.53% +11.45% -4.26 % -1.44%
13. 3. 23. 6. 15.7. 31.8. 28.12. 5.2. 9.3. 6. 5.
< 2009 2009 2009 2009 2009 2010 2010 2010
E 485.43,-  597.26,- 642.49,- 666.18,- 625.98,- 617.36,- 639.62,- 639.04,-
+23.04 % +3.69 % -1.38% -0.09 %
S o 11. 2. 3.3. 11. 3. 26. 3. 9.4, 22.4. 4.5. 15.5.
8 3 2009 2009 2009 2009 2009 2009 2009 2009
_3 E" 474.17,- 438.91,- | 475.81,- 524.92,- | 536.86,- | 539.25,- 582.91,- | 616.72,-
x = -7.44 % +10.32% +0.44 % +5.80%
2.4. 9.7. 3.8. 18.9. 13. 1. 23.2. 31. 3. 20. 5.
g: 2009 2009 2009 2009 2010 2010 2010 2010
E 528.67,- 613.77,- 703.51,- 651.82,- 655.77,- 624.47,- 637.46,- 638.90,-
+16.10 % -7.35% -4.77 % +0.23%
X 31.3. 7.7. 31.7. 18.9. 12.1. 22.2. 30. 3. 20. 5.
% 2009 2009 2009 2009 2010 2010 2010 2010
% 501.39,- | 587.93,-  693.46,- | 651.82,- | 652.83,- 630.28,- | 646.08,- = 638.90,-
iy +17.26 % -6.00 % -3.45% -1.11%
X 30. 3. 7.7. 29.7. 18.9. 11. 1. 18. 2. 29. 3. 20. 5.
% 2009 2009 2009 2009 2010 2010 2010 2010
% 496.48,- 587.93,- 659.72,- 651.82,- 659.79,- 621.02,- 642.42,- 638.90,-
= +18.42 % -1.20% -5.88 % -0.55%
30. 3. 3.7. 29.7. 16. 9. 11. 1. 18. 2. 25. 3. 20. 5.
§ 2009 2009 2009 2009 2010 2010 2010 2010
S 496.48,- 589.15,- | 659.72,-  656.13,- | 659.79,- | 621.02,- 641.05,- | 638.90,-
+18.67 % -0.54 % -5.88% -0.34%

Tabulka 3: Data pro prvni ¢tyfi doporuéené obchody s akciemi €EZ od ledna 2009 do prosince 2013, srovnani

jednotlivych modelt s parametry 4/9/18 (zdroj: vlastni simulace)

Pro predstavu o informacich ziskanych po ukonceni vSech iteraci ¢tvrtého cyklu byla vytvorena

Tabulka 4. Zde jsou shrnuty vysledky obchodovani akcii CEZ v rdmci celého obdobi zvoleného

pro optimalizaci modelu s parametry 4/9/18. Diky charakteru vztahu (45) je u modell

porovnavana jejich schopnost identifikovat ,,vhodné“ okamziky ndkupu a prodeje akcii.
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Model Median Zr/ -] Pramér Zz[+/ -1 potet vygenerovanych obchodt

SMA -0.60 % +0.27 % 36
WMA -1.00% +0.64% 40
EMA -1.01% +0.94 % 24
Klouzava -0.98% +0.12% 67
regrese

Parzen -0.19 % +0.78 % 11
Epanechnik +0.12 % +1.30% 11
Trojuhelnik -0.28 % +1.85% 11
Gauss +1.24% +1.94% 11

Tabulka 4: Vysledky doporuéeného obchodovani s akciemi €EZ v ramci testovaciho obdobi, srovnani jednotlivych
modeli s parametry 4/9/18 (zdroj: vlastni simulace)

Srovnani obchodnich systémU zaloZenych na modelech EMA, pouZivanym technickou analyzou,
ktery se na zakladé definovanych podminek ukazal byt nejméné vhodnym, a Gauss, ktery se ukazal
byt ,,optimalnim“ modelem pro obchodovani akcii CEZ p¥i doporué¢eném nastaveni parametrd
4/9/18 zachycuji Obrazek 6.4 a Obrazek 6.5. Model EMA generuje mnohem vice signald. Na kazdy
obchod se navic vazi poplatky za kazdy nakup a za kazdy prodej. Z toho divodu se mize jevit jako
velice nevyhodny v porovnani s ostatnimi uvaZzovanymi modely. Tabulka 4 navic ukazuje, Ze volba
jadrové funkce v této oblasti aplikace jadrovych odhadl je vyznamna, jak bylo také naznaceno
pomoci Tabulka 3.

Po ukonceni ¢tvrtého cyklu je vybran maximalni median Zi[+/_] ze vSech model(, tj. maximum
z druhého sloupce Tabulka 4. Median byl zvolen jako kritérium z dlvodu jeho robustnosti
(v porovnani naptriklad s aritmetickym pramérem). Tento maximalni medidn a odpovidajici model
jsou pro dané nastaveni parametrl uloZeny do tabulky v pfilozeném souboru Optimalizace-
vystup.xIsx. Tabulka 5 naznacuje, jak vypada vysledna tabulka pro vybér , optimalniho” modelu

a parametrl s doplnénou hodnotou na zakladé Tabulka 4.
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Obrazek 6.4: Obchodni systém pro akcie €EZ aplikovany na testovaci data od ledna 2009 do prosince 2013 pouZivajici
exponencialni klouzavé priiméry, kombinace parametrt 4/9/18 (zdroj: vlastni simulace)
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Obrazek 6.5: Obchodni systém pro akcie €EZ aplikovany na testovaci data od ledna 2009 do prosince 2013 pouZivajici
jadrovy odhad s Gaussovou jadrovou funkci, kombinace parametri 4/9/18 (zdroj: vlastni simulace)

Kombinace  Optimalni model

5 . r s Median
parametru s maximalnim [+/-]
po— = +/_ !
hgx | hs | hp | medidnem zl[ /- Z;
4 | 9 18 Gauss +1.24%

Tabulka 5: Pfiklad vloZeni zaznamu o optimalnim modelu pro danou kombinaci parametrt do tabulky (zdroj: vlastni
soubor Optimalizace-vystup.xIsx)

Tento proces je tedy proveden 270-krat (viz vyse). Vybér ,vhodného” nastaveni pro dany akciovy
titul jiz probiha v ramci vSech téchto simulaci. Opét se vybere maximalni medidn, tj. maximum
ze vSsech maximalnich median(. Tato hodnota tak urci ,optimalni“ kombinaci parametr(
a ,,optimalni“ model pro dany akciovy titul. Kompletni tabulky vysledk( vSech simulaci pro vsechny
tfi akciové tituly lze nalézt vsouboru Optimalizace-vystup.xlsx rozifazené podle jednotlivych

akciovych tituld.

6.2.2 Optimalni nastaveni pro jednotlivé akciové tituly

Z dlvodu rozsahlosti kompletnich tabulek pro jednotlivé akciové tituly, vytvorenych podle vzoru
Tabulka 5, je zde uveden pouze postup kjejich dosazeni a vysledné ,optimalni“ nastaveni
parametrud. VSechny akciové tituly byly testovany na obdobi splfiujicim podminky z Uvodu kapitoly
6. Tabulka 6 shrnuje vysledky procesu ,optimalizace”. Pfi analyze CEZ a KB bylo nalezeno vice
shodnych maximalnich hodnot medidnu. Pouze v pfipadé PM vzeSel ztohoto procesu jediny
,optimalni“ model. Tecka () v tabulce znaci libovolnou hodnotu z odpovidajici mnoziny, ze které

je parametr volen.
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o Kombinace Median
Akciovy parametrd Model .
titul L7
hgk hs hp !
. 8 17
3 8 16 | Epanechnik
3 9 15
CEZ e 9 16 Trojuhelnik +2.32%
. 10 16
3 11 14 Gauss
3 12 13
KB o 10 | 12 | Trojuhelnik @ +1.95%
PM 3 10 20 | Epanechnik  +9.72%

Tabulka 6: ,,0ptimalni“ obchodni modely pro jednotlivé akciové tituly (zdroj: vlastni simulace)

6.2.3 Popis optimaliza¢niho algoritmu

Proces optimalizace byl implementovan ve skriptu Optimalizace.m nasledujicim zplsobem:

1) uZivatelské nastaveni optimalizace (viz Obrazek 6.3)
2) nacteni a uprava dat
3) deklarace a inicializace proménnych (predevsim vSechny povolené kombinace parametru
a proménnd pro export dat)
4) proces optimalizace
a. forjednotlivé kombinace parametru
i. for jednotlivé modely
1. klouzavé priméry nebo jddrové odhady s aktudlnimi parametry
pomoci funkce odhadni_funkci
2. generovdni signdl pomoci funkce generuj_signaly
3. eliminace opakovanych (zbytecnych) signdli pomoci funkce
vyfiltruj_signaly
4. relativni zisky z kaZzdého obchodu a jejich medidn
ii. end (for jednotlivé modely)
iii. maximadlni medidn zisk( a urceni optimdIniho modelu pro danou kombinaci
parametrt
b. end (for jednotlivé kombinace parametru)
5) pripadny export do souboru Optimalizace-vystup.xlsx
6) optimdIni model a parametry pro zvoleny akciovy titul

Funkce odhadni_funkci.m je definovana takto®*:

[odhad]=odhadni_funkci(rezim,data,x,h,druhOdhadu,zpozdeny,zpozdeni) (46)

kde odhad je jadrovy odhad pro zadana data — bud’ funkce hustoty (vzorec (3)) nebo
regresni kfivky (Nadaraya-Watson(v vzorec (22)), (,double”; pole),
rezim je rezim spusténi funkce — bud', hustota” nebo ,regrese”, (,string“),
data jsou odhadovana data, (,double”; pole),
X jsou hodnoty, ve kterych ma byt odhad proveden, (,double”; pole),
h je vyhlazovaci parametr, (,,double”),

84V zévorkach je u kazdého vstupu a vystupu funkce vidy uveden datovy typ proménné podle MATLABu.
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druhOdhadu je jadrova funkce, ktera bude k odhadu pouZita® — pro potieby skriptu bud’, s,
WX, ,p% et nebo g% (,string”),

zpozdeny  je proménna uréujici, zda pljde o ,zpozdény“ jadrovy odhad (viz ¢ast 6.1.2.2),
(,logical”), a

zpozdeni e parametr ,posunu®, (,double”).

V pfipadé, Ze v (46) neni specifikovano zpoZzdéni je predpokladana rovnost vyhlazovaciho parametru
a parametru ,posunu”. Funkce generuj_signaly.m je definovana takto:

[nakup,prodej ,nakupVarovani ,prodejVarovani,zisky,poplatky,

stav_uctu]=generuj_signaly(yl,y2,y3,h,rezim,stav_uctu,kurzy) (47)
kde nakup jsou vygenerované signaly k nakupu podle pravidel (40), (,logical“; pole),
prodej jsou vygenerované signaly k prodeji podle pravidel (40), (,,logical”; pole),
nakupVarovani jsou vygenerované varovné signaly k nakupu podle pravidel (40), (,logical“;
pole),
prodejVarovani jsou vygenerované varovné signaly k prodeji podle pravidel (40), (,logical”;
pole),
zisky jsou zisky zjednotlivych uzavienych obchodl (vystup pouze vrezimu
»,obchod”), (,,double”; pole),
poplatky jsou poplatky za realizaci jednotlivych signalt na trhu (vystup pouze
v rezimu ,,obchod”), (,,double”; pole),
stav_uctu je stav obchodniho U¢tu po provedeni vsech vygenerovanych prikazl
k ndkupu a prodeji (vystup pouze v rezimu ,obchod”), (,,double”),
yl je bud pole kurzl akcie nebo odhad kratkodobého charakteru, (,double”;
pole),
y2 je bud odhad kratkodobého (v ptipadé, Ze y1 je kurz), stfednédobého

(v pfipadé pouziti tfi odhadd) nebo dlouhodobého charakteru (y1 je odhad
kratkodobého charakteru), (,,double”; pole),

y3 je odhad dlouhodobého charakteru, (,double”; pole),

h je parametr posunu y2 nebo y3 (podle pouzitych odhadd), (,,double®),

rezim je rezim spusténi funkce — bud generovani signald (,signaly”) nebo
obchodni systém (,,obchod”), (,string“),

stav_uctu je pocatedni stav obchodniho Gctu (,double”) a

kurzy je pole kurzl akcie (,,double”; pole).

Funkci (47) lze spustit v reZimu generovani signald i obchodniho systému, a to pro rlzny pocet
odhadll podle analyzy vdasti 4.3.1.5. Funkce (47) ddale pouzZivd podplrny skript
vypocitej poplatek.m, ktery vypocita poplatek za realizaci pokynu na trhu podle Tabulka 2. Funkce
vyfiltruj_signaly.m je definovana takto:

[nakupDatumy,prodejDatumy]=vyfiltruj_signaly(nakupDatumy,

prodejDatumy) (48)

kde nakupDatumy  jsou datumy viech signal k ndkupu podle funkce generuj_signaly.m (47),
nasledné vyfiltrované, (,datetime”; pole) a
prodejDatumy jsou datumy viech signdld k prodeji podle funkce generuj_signaly.m (47),
nasledné vyfiltrované, (,datetime”; pole).

Funkce (48) vynecha opakované signaly k ndkupu do dalSiho signdlu k prodeji (ponecha 1. signdl
k ndkupu) a vynecha opakované signdly k prodeji, kdy neni, co znovu prodat (ponecha 1. signal
k prodeji).

85 V pfipadé klouzavych primér( se vychazi z anglictiny, v ostatnich pfipadech se zadava zagateéni pismeno
modelu, tj. jadrové funkce modelu.
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6.3 Simulace obchodovani

Po nalezeni ,,vhodného” modelu s ,vhodnym“ nastavenim parametr( je jiz mozné toto nastaveni
pouzit pro simulaci obchodovani s jednotlivymi akciovymi tituly. Pfedtim je ale nezbytné urdit
strategii, podle které se nakup a prodej akcii bude ridit.

6.3.1 Predpoklady pro obchodovani

Prvnim dualeZitym predpokladem je, Ze obchodovany budou pouze dlouhé pozice. Kratké pozice
nejsou vtéto praci uvazovany. Dale necht je predpokladano otevieni obchodniho uctu
u obchodnika s disponibilni ¢astkou 500 000 K¢. Pro kazdou realizaci pokynu jsou uvaZovany
poplatky uvedené v Tabulka 2.

Simulace probihd pro kazdy akciovy titul zvlast, vidy v ramci stejného ¢asového obdobi a vidy
se stejnym pocate¢nim vkladem. Zadny dodateény vklad neni povolen. Do kazdé dlouhé pozice,
ktera je oteviena na doporuceni obchodniho systému, je investovana maximalni mozna castka
omezenad pouze aktudlnim stavem obchodniho Uctu, tj. nelze si pljcovat penize od obchodnika ani
nikoho jiného a nelze se dostat do zaporného stavu. Objem kazdého obchodu je tedy,
dle doporuceni vychazejiciho z analyzy poplatkd v podkapitole 3.1, maximalizovan.

Signdly generované vytvofenym obchodnim systémem zaroven reprezentuji podané pokyny,
tj. reakce na tyto signaly je bezprostredni.

Vysledky ziskané pomoci vytvorenych ,optimalnich” modelll jsou porovnavany s ,naivni“ strategii
nazvanou ,nakup-drz-prodej“. PouZiti této strategie znamend, Ze nejsou uvaZovany zadné signaly
k ndkupu nebo prodeji, ani neni zohledriovan vyvoj kurzu akcii. Akcie jsou nakoupeny hned prvni
burzovni den definovaného obdobi (opét za maximalni moznou ¢astku) a jsou prodany posledni
burzovni den tohoto obdobi.

Pro srovnavani obou strategii mUZe slouZit napt. vyjadreni celkového relativniho zisku (resp. ztraty)
pomoci vzorce
U+7
A7 1=""=_1, (49)
U

kde Z[*/-l e R je celkovy relativni zisk (resp. ztrata) z obchodovani po skonceni celého obdobi,

UeR* je pocatecni vklad na obchodni ucet (pocatecni stav) a

ZER je celkovy absolutni zisk (resp. ztrata) z obchodovani po skonceni celého obdobi.

6.3.2 Popis algoritmu

K simulacim je poufZit pfiloZzeny skript Obchodni_system.m. Po spusténi tohoto skriptu je zavolan
pomocny skript nastaveni_simulace.m. Ten zobrazi menu, ve kterém uZivatel zvoli akciovy titul,
pro ktery chce simulaci obchodovani provést, dédle voli model a jeho parametry. Poté zvoli pocatek
obdobi, v rdmci kterého chce simulaci provést (konec obdobi je vidy posledni datum, pro ktery je
kurz daného akciového titulu dostupny), a nakonec castku reprezentujici pocatecni stav
obchodniho Gc¢tu. Toto menu je zachyceno na Obrazek 6.6.
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- -
|4 Nastaveni simulace @_Iﬂ_hj

Zvolte akciovy titul: Cez

Komeréni banka
() Philip Morris
Zvolte potatek obdobi simulace:
mésic |- - - rok -- *
Zadejte vy&i vkladu na obchodni déet: K&
Zvolte model: SMA Parzen
WHA Epanechnik
EMA Trojihelnik
Klouzava Gauss
regrese

Zvolte hodnoty parametrii modelu:

i BN B B

OK

Obrazek 6.6: Menu pro nastaveni obchodniho systému (zdroj: vlastni implementace)

Obchodni systém byl implementovan ve skriptu Obchodni_system.m nasledujicim zpUsobem:

1) uZivatelské nastaveni simulace (viz Obrazek 6.6)

2) nacteni a uprava dat

3) vypocet pro naivni strategii obchodovdni

4) tri klouzavé priiméry nebo jddrové odhady s ,optimdlnimi“ parametry pomoci funkce
odhadni_funkci (viz funkce (46))

5) vlastni obchodni systém pomoci funkce generuj_signaly (viz funkce (47) spousténa v reZimu
,0bchod”)

6) graf pribéhu simulace obchodniho systému

7) vysledky obchodovdni pomoci vytvoreného modelu

a. medidn zisku (resp. ztrdaty)

pramérny zisk (resp. ztrdata)

absolutni zisk (resp. ztrata)

pocet realizovanych (uzavrenych) obchodt

®c a0 T

poplatky ze vsech realizovanych pokyni

6.3.3 Akcie CEZ

Obchodni systém provedl| vypocty nejprve pro pfipad poufZiti naivni strategie. Akcie byly nakoupeny
2.1.2014 a prodany 30. 4. 2016. Vysledek tohoto obchodu ukazuje Tabulka 7.

Pocet Celkem

Cy, [K&  ©€p, [KE uzavienych zapoplatky  Z [KE] z[7-]
obchodu [KE]

468.41,- 461.40,- 1 247893, -993853,- -1.99%

Tabulka 7: Vysledek naivniho obchodu akcii €EZ v ramci obdobi od ledna 2014 do dubna 2016 (zdroj: vlastni simulace)

Aplikaci ,optimalni“ strategie pro obchodovani akcii CEZ zndzorfiuje Obrazek 6.7. Na obrazku je
zachycen priabéh obchodovani pomoci modelu, ktery byl ze vSech ,,optimalnich” nejvynosnéjsi (viz
Tabulka 8). Vygenerované signdly jsou zakresleny na kfivce vyvoje kurzu. Na obdobi prelomu zati
a fijna 2014 je patrné, Ze, prestozZe je model nastaven tomuto akciovému titulu ,na miru“, nedokaze
identifikovat okamzik, kdy se kurz ocitd na svém maximu, a signal je vygenerovan az, kdyz se kurz
propadl. To je vsak zplsobeno konstrukci odhadl kurz(i tohoto typu, pouZivaném v technické
analyze, tj. zpozdéné odhady. ZpoZdéni se mlze projevit negativné i timto zplsobem.
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Obrazek 6.7: Obchodni systém pro akcie CEZ zaloZeny na ,,optimalnim“ modelu Epanechnik pfi kombinaci parametrii
3/9/15, n = 582 (zdroj: vlastni simulace)

Tabulka 8 uvadi vysledky obchodovani pfi pouziti ,optimalnich” strategii pro akcie CEZ sefazené

sestupné podle celkového relativniho zisku 2I7-1. Tetka (e) v tabulce znadi libovolnou hodnotu
z odpovidajici mnoziny, ze které je parametr volen. PfestoZe obchodni systém neidentifikoval
nékteré , nejlepsi“ okamziky pro otevreni a uzavieni dlouhé pozice (mysleno lokalni maximum nebo
minimum ocisténého kurzu), jejich aproximace vedla k zisku vice nez 9 %. V porovnani s témér 2%
ztratou pfi poutZiti naivni strategie je na zakladé simulacniho obdobi vyhodnéjsi pouZit libovolny
z optimalizovanych modeld.

Pocet Celkem

T . Median
,,Or;:lorz::m I;::r;l::;:::g uzavienych  za poplatky Z[+/_] Z [K¢] zlt/-]
obchodu [K¢] i

Epanechnik 3/9/15 4 11354.86,- +1.51% 45215.32,- +9.04%

Epanechnik 3/8/16 4 11313.41,- | +1.71% 26243.74,- | +5.25%

Epanechnik 3/8/17 4 11 286.75,- +0.82% 16 587.38,- +3.32%
Gauss 3/12/13 4 11271.73,-  +1.47% 13769.74,- | +2.75%

Epanechnik g;gﬁ; 4 11262.36,- +0.81% 9530.88,- +191%
Gauss 3/11/14 4 11 258.11,-  +0.93% 8940.44,- | +1.79%

Trojuhelnik */9/16 4 11241.91,- -0.15% 2720.95,- +0.54%
Gauss ¢/10/16 4 11225.90,- | -0.15% -2492.35,- | -0.50%

Tabulka 8: Vysledek poutziti obchodniho systému s ,,optimalnim“ nastavenim pro akcie €EZ na obdobi leden 2014
az duben 2016 (zdroj: vlastni simulace)

6.3.4 Akcie KB

Nejprve obchodni systém opét simuloval podani pokyn( na zakladé vyse uvedené naivni strategie,
tj. ndkup probéhl 2. 1. 2014 a prodej 29. 4. 2016. Tento uzavieny obchod shrnuje Tabulka 9.

Pocet Celkem

Cy, [K&]  Cp, [K& uzavienych za poplatky Z [K¢] 2zl
obchodt [K¢]

3842.96,- 4859.00,- 1 | 249226, 128577.34,- +2572%

Tabulka 9: Vysledek naivniho obchodu akcii KB v rdmci obdobi od ledna 2014 do dubna 2016 (zdroj: vlastni simulace)
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Aplikace nejvynosnéjsi (viz Tabulka 10) z ,,optimalnich“ strategii uréenych optimalizacnim procesem
v Tabulka 6 je zndzornéna na Obrazek 6.8. Z obrazku je patrné, Ze systém, z dlvodu kratkého
¢asového rozmezi mezi sttednédobym a dlouhodobym investiénim horizontem, nereaguje na velké
fluktuace kurzu dostatecné , pruzné“. ,Bezpecnost” systému zaloZzend na varovnych a potvrzujicich
signalech je vtomto pfipadé velmi narusena. AZ na prvni Ctvrtleti roku 2015 nebyl v ramci
simulac¢niho obdobi kurz ,,trendujici“, ale spise $lo o postranni trend, coz mUze byt, jak je naznaceno
v ¢astech 4.3.1.5 a 4.3.1.6, jednou z pficin vysokych ztrat po ukonceni simulaci (viz Tabulka 10).

5400 T S

Obrazek 6.8: Obchodni systém pro akcie KB zaloZeny na ,,optimalnim“ modelu Trojuhelnik pfi kombinaci parametri
4/10/12, n = 583 (zdroj: vlastni simulace)
Tabulka 10 shrnuje vysledky obchodovani pti pouziti ,optimalnich” strategii pro akcie KB sefazené
sestupné podle celkového relativniho zisku ZI-1. pousiti ,optimalnich” modell v ramci
simulaéniho obdobi vedlo k vice nez 10% ztraté. Naivni strategii bylo naopak dosazeno zisku témér
26 %. Pro vyssi zisk by proto bylo zfejmé nutné upravit podminky optimaliza¢niho procesu.

Pocet Celkem iz
AT - Median
el Komblnacoe uzavienych  za poplatky [+/-] Z [Ké) zl77-1
model parametru obchodii K¢] z;
o 4/10/12 e | | .
Trojuhelnik ‘ 5/10,/12 ‘ 8 20 960.23, 1.21 % 53 401.88, 10.68 %
Trojuhelnik \ 3/10/12 \ 7 18420.46,- -1.80% | -69752.96,- | -13.95%

Tabulka 10: Vysledek pouziti obchodniho systému s ,,optimalnim“ nastavenim pro akcie KB na obdobi leden 2014
az duben 2016 (zdroj: vlastni simulace)

6.3.5 Akcie PM

Vysledky vyuZiti naivni strategie v pfipadé obchodu s akciemi PM uvadi Tabulka 11. Nakup byl
proveden 2. 1. 2014 a prodej 29. 4. 2016.

Pocet Celkem
Cy, [KE  ©€p, [KE]  uzavienych za poplatky Z [K¢) z[7-]
obchodt [KE]
8 702.10,- 12 390.00,- 1 ‘ 2 500.22,- ‘ 207 709.86,- +41.54 %
Tabulka 11: Vysledek naivniho obchodu akcii PM v ramci obdobi od ledna 2014 do dubna 2016 (zdroj: vlastni
simulace)

Prabéh pouziti obchodniho systému zaloZzeného na ,,optimalni“ strategii obchodovani s akciemi PM
(viz Tabulka 6) je zachycen na Obrazek 6.9. V roce 2014 mél kurz spiSe postranni charakter a nebyl
nijak vyrazné ,trendujici”, a proto jakakoliv vétsi fluktuace kurzu vedla k vygenerovani signalu.
Rostouci trend se zacal projevovat od prelomu let 2014 a 2015 a obchodni systém zacal |épe
fungovat. Pokud by nedoslo k prodeji akcii 13. 1. 2016., mohl by byt zisk vyrazné vyssi.
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Obrazek 6.9: Obchodni systém pro akcie PM zaloZeny na ,,optimalnim“ modelu Epanechnik pfi kombinaci parametrt
3/10/20, n = 582 (zdroj: vlastni simulace)

Vysledky obchodovani s akciemi PM pomoci ,,optimalniho” modelu shrnuje Tabulka 12. Pouziti

tohoto modelu vedlo k vice nez 15% zisku. Naivni strategie s vice nez 41% ziskem se vsak v ramci

simula¢niho obdobi ukazala byt mnohem vynosnéjsi.

,Optimalni“  Kombinace PQCEt, el Median ; .
model arametra uzavienych za poplatky [*+/-] Z [KE] 21771
s obchodi K] z;
Epanechnik ~ 3/10/20 5 | 13874.41,- +223% 7668216 +15.34%

Tabulka 12: Vysledek pouziti obchodniho systému s ,,optimalnim“ nastavenim pro akcie PM na obdobi leden 2014
az duben 2016 (zdroj: vlastni simulace)

6.4 Modifikace optimaliza¢niho procesu

Motivaci k této kapitole je vysledek poufziti ,,optimalnich“ modell predevsim v ¢astech 6.3.4a 6.3.5,
kdy se jako vynosnéjsi ukazala naivni strategie. V pfipadé obchodovani s akciemi KB se kromé
postranniho trendu ukazalo byt problémem nastaveni parametri modell, které vstupovaly
do definovaného optimaliza¢niho procesu. PrestoZe byly na zadkladé definovaného testovaciho
obdobi za nejvyhodnéjsi vyhodnoceny kombinace parametr(i uvedené v Tabulka 6, v ramci
simulacniho obdobi toto nastaveni nefungovalo tak dobte. Problémem muizZe byt rozdil mezi
jednotlivymi investi¢nimi horizonty (v pfipadé KB obzvlasté mezi hg a hp, ktery byl pouze
2 obchodni dny).

Pro optimalizaéni proces lze na zakladé vy$e popsané motivace upravit mnoziny Hy, Hg a Hp.
V podkapitole 6.2 byly prvky jednotlivych mnoZin uréeny na zdkladé pomérl mezi investi¢nimi
horizonty doporucené kombinace parametrd 4/9/18, tj. 44,44 % a 50 %. Rozsah prvk(i mnoZin byl
podminén tim, aby nedoslo k jejich prekryvani. Optimalizacni proces prosel vSsechny kombinace
parametrd bez dalSich definovanych podminek.

Vychozi mnoZiny pro optimalizaci je proto mozné upravit nasledujicim zplsobem. Necht je
doporucena kombinace 4/9/18 opét povazovana za vychozi, ale pomér mezi investiénimi horizonty
nadale zachovavan. Proces volby ,vhodné” kombinace parametrl tedy bude probirat pouze nékolik
vybranych moZnych kombinaci, které spliuji dané poméry mezi parametry. Kombinaci 4/9/18 lze
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povaZovat za stfed mnoZiny uvaZovanych kombinaci. Vtomto pfipadé nelze uvaZovat Upravu
rozsahu na zékladé hy, jelikoz by mohly vychazet zéporné hy. Vychozi hodnota hy je 4. Necht je
tedy minimalni mozna hodnota pro Ay rovna 2 (na zakladé vypoctu odhadi podle vzorci pouZitych
pro jednotlivé modely). O odpovidajici pocet hodnot Ize roziifit mnozinu Hy také opaénym smérem,
tj. necht je maximalni mozna hodnota pro iy rovna 6. Uréeni hodnot zbyvajicich parametri probiha

ﬁ = 0'4144 =5a hp= % = % = 10. Proces optimalizace
tudiz bude prochazet téchto pét kombinaci parametrl zachovavajicich poméry mezi parametry:
2/5/10, 3/7/14, 4/9/18, 5/11/22 a 6/14/28. Vysledné mnoziny jsou tedy nasledujici: H, =
{2,3,4,5,6}, H, = {5,7,9,11,14} a H, = {10, 14,18, 22,28}.

nasledujicim zplsobem: hg =

6.4.1 Optimalizace parametri a modelt

Menu pro nastaveni optimalizace z Obrazek 6.3 bylo pro potfeby modifikovaného optimaliza¢niho
procesu upraveno a lze v ném navic volit mezi plvodnim a modifikovanym zplsobem. Nové menu
je zachyceno na Obrazek 6.10.

r S
|4 Mastaveni optimalizace EI_Iﬂ—hJ
Zvolte akciovy titul: () CEZ
Komeréni banka
Philip Morris

Zvolte obdobi pro optimalizaci parametri modelu:
mésic rok mésic rok

od |-- v - v do|-- - - -

Zachovavat poméry mezi parametry

Export vi'sledkl simulaci do souboru

OK

Obrazek 6.10: Menu pro nastaveni optimalizace upravené pro volbu zachovani poméri mezi parametry (zdroj: vlastni
implementace)

Dalsi postup je analogicky optimalizacnimu principu popsanému v ¢asti 6.2.1. Algoritmus je proto
také analogicky s tim, ktery byl popsan v ¢asti 6.2.3. Upravena byla pouze ¢ast 3), ve které je
na zakladé volby zachovavani pomérl odpovidajicim zplsobem inicializovana mnoZina kombinaci
parametrud. Ostatni ¢asti algoritmu jsou pro oba pfistupy shodné.

Tabulka 13 shrnuje vysledky optimalizace na testovacich datech pfi modifikované mnoziné
kombinaci parametrd. Kompletni tabulky Ize nalézt vsouboru Optimalizace-vystup.xlsx.
Pti porovnani ,optimalnich“ modell v Tabulka 6 a Tabulka 13 bylo zjisténo, Ze modifikace
,vylepsila“ model pouze v p¥ipadé CEZ.

Kombinace

— Median
Akciovy parametri Model i /I
titul - = L7
hgk hs hp :
CEZ 6 14 28 Epanechnik +3.02%
KB 6 14 28 [ouava 4454
regrese
PM 5 11 22 | Epanechnik +8.20%

Tabulka 13: ,,Optimalni“ obchodni modely pro jednotlivé akciové tituly pfi dodrzovani poméri mezi parametry (zdroj:
vlastni simulace)
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6.4.2 Simulace obchodovani

| v tomto pfipadé jsou pro obchodovani uvazovany predpoklady uvedené v ¢asti 6.3.1 a proto mohl
také byt vyuZit algoritmus popsany v ¢asti 6.3.2.

6.4.2.1 Akcie CEZ

Prib&h obchodovani s akciemi CEZ pomoci obchodniho systému zaloZeného na optimalnim
nastaveni podle Tabulka 13 ukazuje Obrazek 6.11. Diky novému nastaveni parametrld systém
nevygeneroval signdly pro obchody, které by v rdmci simula¢niho obdobi byly ztratové, tj. obchod
na prelomu let 2014 a 2015 a v srpnu 2015 (viz Obrazek 6.7). Zaroven diky prodlouZeni investi¢nich
horizontli nedoslo k vygenerovani signall v nevhodné okamziky, napf. béhem propadu kurzu
na prelomu zafi a fijna 2014. S tim vSak také souvisi snizeni zisku z druhého (druhy na Obrazek 6.11,
treti na Obrazek 6.7) obchodu.

Odistény kurz a jeho odhady [KE]

Potvrzujici signal k nikipu

Varovny signal k prodei
Potvrzujici signal k prodei

P | | | I

¢ :
. ‘L;Q'\In 'I“w 'L'\"'\ =} o =) r!;“.\q}
T wat e e

e ‘-\‘: t_‘\%
) g @

Datum

Obrazek 6.11: Obchodni systém pro akcie CEZ zalozeny na ,,optimalnim“ modelu Epanechnik p¥i kombinaci
parametrli 6/14/28, n = 582 (zdroj: vlastni simulace)

V Tabulka 14 je uveden vysledek simulace po modifikovaném vybéru optimalniho nastaveni modelu
a jeho parametr(. Diky sniZzeni poctu uzavienych obchodi doslo k odpovidajicimu sniZzeni poplatk(
za provedené pokyny. JelikoZ oba uzaviené obchody byly ziskové, vzrostl také celkovy relativni zisk
za celé obdobi, ato 29 % na vice nez 23 %.

Pocet Celkem

S : Median
"Ol::on;::m Kg:;?;:::g uzavienych za poplatky [*+/-] Z [K¢] zl77/-1
P obchodi [KE] Z
Epanechnik 6/14/28 2 ‘ 6533.30,-  +11.68%  116815.44,- | +23.36 %

Tabulka 14: Vysledek pouziti obchodniho systému s ,,optimalnim“ (na zakladé modifikovaného optimalizacniho
procesu) nastavenim pro akcie CEZ na obdobi leden 2014 a7 duben 2016 (zdroj: vlastni simulace)

6.4.2.2 Akcie KB

Obrazek 6.12 zachycuje prabéh pouZiti obchodniho systému pro akcie KB zaloZeného
na ,,optimalnim“ nastaveni podle Tabulka 13. Optimalizacnim procesem byl vybran model Klouzava
regrese. Pfi porovnani s pouZitim modelu Trojuhelnik, ktery byl ,optimalni“ podle pavodni
optimalizace, je z Obrdzek 6.12 (a nasledné také z Tabulka 15) zfejmé, Ze doslo k uzavieni mnohem
vétsiho poctu obchod(. S tim také souvisi zvyseni naklad(l na poplatky v odpovidajici vysi. Jak je ale
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vidét pri srovnani posledniho sloupce Tabulka 10 a Tabulka 15, celkovy relativni zisk (v tomto
pfipadé ztrata) za celé simulaéni obdobi vzrostl (resp. klesla) o jeden procentni bod, tj. o vice
nez 4 000 K¢. Modifikaci optimalizacniho procesu tedy bylo dosazeno mirného zlepseni. V ramci
simula¢niho obdobi se vsak ukazala byt Uspésnéjsi definovana naivni strategie.

5400 - - - T 7
5200
5000
4800
4600

4 400

4200 —

Ocistény kurz a jeho odhady [Ké]

Kurz akcii KB
————— Kratkodoby odhad: h=6
4000 7 - = 5 O i Stfednédoby odhad: h=14 ]
Dlouhodoby odhad: h=28
Varovny signal k nakupu
®  Potvrzujici signal k nakupu —
T Varovny signal k prodeji
% Potvrzujici signal k prodeji
| | | | | | [ I
\37'“\% \)TQ\E
<@ @

3 800
"]

'
3600
b

-}
c? 3

]
S
o D
)

=3
Q'
ot

&
o o
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ot

o
et

A
it
o
Datum

Obrazek 6.12: Obchodni systém pro akcie KB zaloZeny na ,,optimalnim“ modelu Klouzava regrese pfi kombinaci
parametri 6/14 /28, n = 583 (zdroj: vlastni simulace)

,»Optimalni“  Kombinace Pc:cet, el Median 3 +
model arametrd uzavienych za poplatky [*+/-] Z [K¢] 71771
s obchodi K] z;
Klouzava /1, /28 20 50894.72,- -2.23% -49193.92- -9.84%
regrese

Tabulka 15: Vysledek pouziti obchodniho systému s ,,optimalnim“ (na zakladé modifikovaného optimalizacniho
procesu) nastavenim pro akcie KB na obdobi leden 2014 aZz duben 2016 (zdroj: vlastni simulace)

6.4.2.3 Akcie PM

Pouziti obchodniho systému pro akcie PM zaloZeného na optimdlnim nastaveni podle Tabulka 13 je
zachyceno na Obrazek 6.13. JelikoZ se u pouZitého modelu zménila pouze kombinace parametr(, je
v tomto pfipadé mozné sledovat vliv zmény téchto parametrl. Kazdy z investi¢nich horizont( je
mirné delSi nez u modelu pouZitého v ¢asti 6.3.5. Obchody byly uzavieny pfiblizné ve stejnych
obdobich jako v pfipadé Obrazek 6.9. Nové nastaveni tedy upresnilo okamziky otevieni a uzavreni

dlouhé pozice.

Tabulka 16 shrnuje pouziti daného obchodniho systému pro akcie PM. Prestoze, v porovnani
s Tabulka 12, bylo s novym nastavenim dosazeno nizSiho medidnu zisku, celkovy zisk za celé obdobi

vzrostl o vice neZ 1.5 procentniho bodu, tj. o vice nez 8 000 K¢. | vtomto pripadé se vsak v ramci

vvvvvv

59



Kapitola 6: Obchodni systém

13 000

12500 —

12000~

11500 —

11000 —

10500 —

Ocistény kurz a jeho odhady [K¢]

o £
9] oA |""
s
10000 " ‘ é';‘?»ﬂ_r&. ’?7'\, N
- \
et o v Kurz akeil PM
————— Kréatkodoby odhad: h=5
9500 — S e e Strednédaby odhad: h=11 | —
o p
\I, o ; Na b Dlouhodoby odhad: h=22
__,uF\H.:_.,, ooy o "'k”r‘., Varowny signal k nakupu
9000 7 ! B #  Potvrzujici signal k nakupu | —
¥ Varovny signal k prodeji
®  Potvrzujici signal k prodeji
8500 1 1 1 | 1 | 1 1
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Obrazek 6.13: Obchodni systém pro akcie PM zaloZeny na ,,optimalnim“ modelu Epanechnik pfi kombinaci parametri
5/11/22, n = 582 (zdroj: vlastni simulace)

,Optimalni“ Kombinace Pc:cet’ Celkem Median 3 iy
model arametri uzavienych za poplatky [*+/-] Z [K¢] z17/-
s obchodi [KE] i
Epanechnik  5/11/22 5 1 13891.18,- +1.20%  84865.61,- +16.97%

Tabulka 16: Vysledek pouZiti obchodniho systému s ,,optimalnim“ (na zakladé modifikovaného optimaliza¢niho
procesu) nastavenim pro akcie PM na obdobi leden 2014 aZ duben 2016 (zdroj: vlastni simulace)
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7 7aver

Diplomova prace pojednava o problematice jadrovych odhad(, obchodovani s akciemi na burze
cennych papirl a propojeni obou téchto oblasti. Praci Ize rozdélit do ¢tyr ¢asti.

Prvni ¢ast prace je souhrnem teoretickych poznatkd o neparametrickych jadrovych odhadech. Jsou
uvedeny tfi druhy odhadu podle jejich tcelu, tj. odhad funkce hustoty, distribucni funkce a regresni
krivky. V kazdé této Casti je uvedena motivace pouZiti jadrovych odhad(, kterd ma vzdy stejnou
strukturu, kdy je nejprve demonstrovano pouziti parametrickych, ddle jednoduchych
neparametrickych a nakonec jadrovych odhadu. Kazda faze je, v porovnani s predchozi, povazovana
za ,vylepSeni” pfistupu k odhadovani. Pozornost je také vénovana problematice volby
vyhlazovaciho parametru u jadrovych odhadd. Z divodu zaméreni prace je v zavéru kapitoly
odvozen déle pouzivany Nadaraya-Watson(v jadrovy odhad regresni krivky.

Druha cast popisuje zvolenou aplikaéni oblast, tj. obchodovani s akciemi na Burze cennych papir
Praha. Nejprve je sezndmeno se zplUsobem obchodovani s akciemi. Jsou popsany naklady
na obchodovani, které jsou tvoreny predevsim poplatky za realizaci pokynl k nakupu a prodeji akcii.
Dale v pfipadé zisku z uzavieného obchodu a splnéni zdkonem definovanych podminek muze byt
za naklad povaZovana také dan z pfijmu.

Hlavni ¢asti aplikacni oblasti vSak je disciplina zvand technickd analyza. Pro potreby této prace je
pozornost vénovana predevsim technickym indikatorlim, konkrétné rGznym druhlm klouzavych
pramérd. Motivaci k poufZiti jadrovych odhadu v této oblasti je zpUsob pouZiti nékolika klouzavych
primérd, jejichz prekfizeni signalizuje okamziky ,vhodné“ k ndkupu nebo prodeji akcii.

Ve treti Casti prace jsou popsany vybrané akciové tituly, na kterych je dale testovdno pouziti
navrhovaného obchodniho systému. Je zde popsan zplsob Upravy kurzl (ziskanych z verejné
a bezplatné dostupnych zdroju), které je tfeba pfed pouzitim k dalsi analyze ocistit od mozného
Stépeni akcii a vyplat dividendy. Kazdy akciovy titul je stru¢né popsan a zachycen vyvoj kurzu
ocisténého od vyse popsanych vlivl.

Ve Ctvrté a posledni ¢asti jsou popsany navrzené modely a zpUsoby odhadu jejich parametri. Misto
metody kfizového ovérovani popsané ve druhé kapitole je k odhadu vyhlazovaciho parametru
u jaddrového odhadu navrzen odhad rovnajici se parametru posunu. Pouziti této metodiky je
nasledné Uspésné ovéreno. Jadrové odhady jsou diky tomuto pfistupu pouzitelné analogickym
zpUsobem jako klouzavé priméry v technické analyze a jejich zpUsob poufZiti pro obchodni systém
je proto shodny. Déle je navrZzen obchodni systém zaloZeny na tfech kfivkach stejného typu lisicich
se pouze hodnotou parametr(i posunu (resp. zpozdéni), které byly zvoleny na zakladé pfistupu
technické analyzy k obchodovani s akciemi.

Prakticka ¢ast prace je rozdélena do dvou casti. Nejprve je popsan a proveden numericky
optimalizacni proces vramci testovaciho obdobi, jehoZz vystupem jsou konkrétni modely
s kombinacemi parametrd ,vhodné“ pro obchodovani sakciemi dané akciové spolecnosti,
tj. modely a parametry jsou urceny ,na miru“ akciovému titulu. BEhem optimalizace bylo mij.
ukazano, Ze stejné jako volba parametr( jadrovych odhad(, také volba jadrové funkce muze byt
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vyznamna. Tyto modely jsou nasledné pouzity jako nastaveni obchodniho systému, ktery je
testovan na datech od roku 2014 do konce dubna 2016. Na zakladé ziskanych vysledkd je nasledné
upravena mnoZina kombinaci parametrd, které vstupuji do procesu optimalizace, a cely postup je
proveden znovu. Touto modifikaci bylo dosazeno lepsich vysledk( (tj. vyssich ziskd (resp. nizsich
ztrat)) pfi pouziti ,,optimalnich” modeld.

vvvvvv

prodej“, je tfeba brat v Uvahu, Ze tato strategie nezohlednuje jakékoliv vykyvy kurzu. Jejim pouzitim
se tak investor vystavuje velkému riziku ztraty. NavrZzeny obchodni systém naopak reaguje na pohyb
kurzu akcii, a proto ho lze povaZovat za mnohem ,bezpecnéjsi“ (nejen na zakladé pouziti systému
varovny-potvrzujici signdl). Simulace navic ukazaly, Ze poufziti takového systému muze vést
k nemalym zisklim. Na druhou stranu, jeho pouZiti pro akcie KB Ize povaZovat za pfipad varujici pred
»slepym” pouZivanim takto definovaného systému. Pro dosazeni lepsich vysledkl i v tomto pripadé
by napf. bylo moZné optimalizovat parametry po kazdém uzavieném obchodu, tj. po realizaci
pokynu k prodeji akcii a nasledné kazdy obchodni den provadét simulace obchodovani a cekat
na pokyn k prodeji. Mohlo by tedy byt voleno pruzné obdobi optimalizace, jehoZ pocatek by mohl
byt omezen pouze dostupnosti historickych kurz( akcii. Dale by obchodni systém mohl byt vylepsen
napf. dalsimi technickymi indikatory, kdy by srovndval a vyhodnocoval pokyny vygenerované
na zakladé nékolika indikatord. Mohla by také pribyt moznost zadani ,chytrych” pokynd,
které mohou bud reagovat na vysi aktudlni ztraty nebo i zisku.

Pti vytvareni obchodniho systému je nutné si uvédomit, Ze univerzalni a 100% funkéni systém neni
mozné vytvorit. Kurz kazdého akciového titulu se pohybuje odliSnym zplsobem a jeho predpovéd
je komplikovana zéleZitost. Kazdy investor je navic ochotny podstupovat rzné miry rizika. Nejen
na zdkladé toho je tvorba obchodniho systému velice individualni otazkou. V této praci byl testovan
alternativni pristup k obchodovani s akciemi podle technické analyzy, ktery se ukdzal jako

vvvvvv
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Seznam pouzitych zkratek a znaceni

n
N

f(0)
f ()
]R+
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xmax
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IQR
X0.75
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fh(x)
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MISE
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hopt

X(0)
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CVy (h)
f h,—i(xi)
F(x)
EDF
K(x)
m(x)

£

D(X)
CX,Y)
Mgy a(x;)

A N A,

{4
fx,y)
E(X|Y)
€
/ix(x)
fx(x)

. pocet hodnot (pozorovani); vzdy je predpoklddanon € N

. mnotZina pfirozenych &isel, tj. 1, 2, 3, 4, ...

. funkce hustoty ndhodné veli¢iny X

. odhad funkce hustoty sestrojeny pomoci histogramu

. mnotZina kladnych redlnych &isel

. mnotZina redlnych &isel

. normalni rozdéleni pravdépodobnosti se stfedni hodnotou O

arozptylem 1

. maxx;

X

. minx;

X

... vybérova smérodatna odchylka pro nahodnou veli¢inu X
. kvartilova odchylka
. 75% kvantil nahodné velic¢iny X

... jadrova funkce

i.i.d. ndhodné veliciny ...

nezavislé, stejné rozdélené nahodné veliciny (z angl. "independent and
identically distributed”)

. jaddrovy odhad funkce hustoty pii hodnoté vyhlazovaciho

parametru h

.. stfedni hodnota ndhodné veli¢iny X
. stredni kvadraticka chyba (z angl. Mean Square Error)
. stfedni integralni kvadratickd chyba (z angl. Mean Integrated

Square Error)

. asymptoticka stfedni integralni kvadratickd chyba (z angl

Asymptotic Mean Integrated Square Error)

. teoreticka optimalni hodnota vyhlazovaciho parametru h
. i-té pozorovani ze sefazeného vybéru ndhodné veliciny X
. mnoZzina zahrnujici vSechny uvazované hodnoty vyhlazovaciho

parametru pro odhad h,;

. odhad h,,; pomoci metody kiiZového ovérovani

. funkce kfiZového ovérovani pro funkci hustoty f

. jadrovy odhad funkce hustoty v bodé x; bez pouZiti i-tého pozorovani
. distribu¢ni funkce nahodné veli¢iny X

. empirickd distribuc¢ni funkce

. jadrova distribu¢ni funkce

. regresni kiivka

. nesystematicka slozka regresntho modelu

. rozptyl ndhodné veli¢iny X

. kovariance ndhodnych velicin X aY

. odhad regresni kfivky pomoci jednoduchého klouzavého priiméru

(z angl. Simple Moving Average)

. prGnik mnozin A; a 4,
. prazdnd mnozina
. sdruzena hustota pravdépodobnosti ndhodnych veli¢in X a Y
. podminéna stfedni hodnota
. reziduum pfi odhadu j-tého pozorovani vysvétlované proménné
... _margindini (okrajova) hustota pravdépodobnosti nahodné veli¢iny X
. odhad funkce fx(x)
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. zkraceny zapis pro konvergenci vyrazu (pro potieby dikazi)
... je defini¢ni obor funkce f
. odhad funkce f(x,y)
. dvourozmérna jadrova funkce
. Nadaraya-Watsondv jadrovy odhad regresni funkce pfi hodnoté

vyhlazovaciho parametru h

. fad jadrové funkce
. primérna stfedni kvadratickd chyba (z angl. Average Mean Square

Error)

. rezidualni soucet ¢tverct (z angl. Residual Sum of Squares)

. mnotZina pfirozenych ¢isela nula, tj. 0, 1, 2, 3, 4, ...

. funkce kfizového ovérovani pro regresni funkci m

. Nadaraya-Watsondv jadrovy odhad regresni funkce vbodé x;(3)

bez pouziti i-tého pozorovani

. Burza cennych papirli Praha, a.s.
. Evropska Unie
... Fio banka a.s.
... jednoduchy klouzavy prlimér délky h
... kurz akcii k datu t
. CEZ as.
. vazeny klouzavy pramér délky h
. exponencialni klouzavy primér délky h
. Odhad kurzu akcii k datu t pomoci klouzavé regrese
. dividendovy koeficient zaloZeny na dividendé s ex-dividendovym

datem t;

. vySe dividendy k datu t;

. ocistény kurz akcii od pfipadné dividendy a Stépeni akcii k datu t
... Stépici koeficient zaloZeny na Stépeni akcii k datu s

. 02 Czech Republic, a.s.

. Komerc¢ni banka, a.s.

. jednoduchy klouzavy prameér (z angl. Simple Moving Average)

. vazeny klouzavy primeér (z angl. Weighted Moving Average)

. exponencialni klouzavy prameér (z angl. Exponential Moving Average)

. parametr posunu modelu pro kratkodoby investi¢ni horizont

. parametr posunu modelu pro stfednédoby investi¢ni horizont

. parametr posunu modelu pro dlouhodoby investi¢ni horizont

. zapis parametrl modelu pro jednotlivé investicni horizonty

. relativni zisk (resp. ztrata) z i-tého uzavieného obchodu

. kurz, za ktery jsou akcie v i-tém uzavieném obchodé prodany
. kurz, za ktery jsou akcie v i-tém uzavieném obchodé nakoupeny
. celkovy relativni zisk (resp. ztrata) z obchodovani po skonceni simulace

obchodniho systému

. pocatecni vklad na obchodni Gcéet (pocatecni stav)
. celkovy absolutni zisk (resp. ztrata) zobchodovani po skonceni

simulace obchodniho systému
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Priloha A - prilozené soubory

Seznam skriptl pfiloZzenych na CD:

1) Skripty uréené pro proces optimalizace popsany v podkapitole 6.2 a v ¢asti 6.4.1
a. Optimalizace.m ... hlavni (spoustéci) program optimalizacni ¢asti prace.
,Optimalni“ nastaveni pro zvoleny akciovy titul se vZdy vypiSe v konzoli. Podplrné
skripty:
e generuj_signaly.m
e nastaveni_optimalizace.m
e odhadni_funkci.m
o vyfiltruj_signaly.m
b. nastaveni_optimalizace.m ... skript, ktery vytvoti uZivatelské menu pro volbu
nastaveni optimalizace (viz Obrazek 6.10).
c. wyfiltruj_signaly.m ... eliminuje nadbytecné signaly tak, aby vidy jeden prodejni
signal nasledoval jeden nakupni signal (viz ¢ast 6.2.3, funkce (48))
2) Skripty uréené pro simulaci obchodniho systému predevsim v podkapitole 6.3 a v ¢asti 6.4.2
a. Obchodni_system.m ... obchodni systém pro obchodovani s akciemi na BCPP
prostfednictvim internetové aplikace e-broker spolecnosti Fio (podle toho jsou
také zapoditavany poplatky) (pro popis algoritmu viz ¢ast 6.3.2). PodpUrné skripty:
e generuj_signaly.m
e nastaveni_simulace.m
e odhadni_funkci.m
e vypocitej_poplatek.m
b. nastaveni_simulace.m ... skript, ktery vytvoti uzivatelské menu pro volbu nastaveni
simulace obchodniho systému (viz Obrazek 6.6).
c. vypocitej poplatek.m ... vypocita velikost poplatku (v poméru k objemu obchodu)
za obchod, tj. naklady souvisejici s aktualnim prikazem (zaloZzeno na Tabulka 2)
3) Skripty pouZivané obéma predchozimi skupinami
a. generuj_signaly.m ... generovani signdld k nakupu a prodeji akcii podle pravidel
pouziti vice odhadu pouzivanych technickou analyzou, mozZnost pouziti jako funkéni
obchodni systém (viz ¢ast 6.2.3, funkce (47)). PodpUrny skript:
e vypocitej _poplatek.m
b. odhadni_funkci.m ... odhad funkce hustoty nebo regresni kfivky. MoZnost odhadu
pomoci klouzavych prlimér(, klouzavé regrese nebo jadrového odhadu. (viz ¢ast
6.2.3, funkce (46)).

Seznam vstupnich a vystupnich souborl priloZzenych na CD:

1) Data.xlsx ... soubor se zdrojovymi vstupnimi daty, v€etné provedenych Uprav o dividendy
2) Optimalizace-vystup.xisx ... soubor s vysledky kazdé iterace procesu optimalizace podle
€asti 6.2.1 i podkapitoly 6.4
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Priloha B - zdrojové kody

Zdrojovy kdd skriptu pro odhad tvaru funkce - odhadni_funkci.m:

function
[odhad]=odhadni_funkci(rezim,data,x,h,druhOdhadu,zpozdeny,zpozdeni)

% [odhad]=odhadni_funkci(rezim,data,x,h,druhOdhadu,zpozdeny,zpozdeni)

%

% Funkce provadejici odhad funkce hustoty nebo regresni krivky. Moznost
% odhadu pomoci klouzavych prumeru, klouzave regrese nebo jadroveho

% odhadu.

%

% Predpoklada se, ze vstupy jsou sloupcove vektory.

%

% Vstupy:

% rezim ... rezim spusteni funkce — bud ,,hustota*“ nebo ,,regrese*

% data ... odhadovana data

% x ... hodnoty, ve kterych ma byt odhad proveden

% h .- - vyhlazovaci parametr nebo delka klouzaveho okna

% druhOdhadu ... jadrova funkce nebo klouzavy prumer, ktery bude k odhadu
% pouzit

% - bud ,,s*, ,w*, ,x*“, ,,re, ,p“, ,.e“, ,.,t“ nebo ,,g“

% zpozdeny ... promenna urcujici, zda pujde o ,,zpozdeny*“ jadrovy odhad
% zpozdeni ... parametr ,,posunu‘“ jadroveho odhadu

%

% Vystupy:

% odhad ... odhad funkce

% - funkce hustoty

% - regresni krivka (Nadaraya-Watsonuv vzorec, klouzave
% prumery)

%

% Soucast diplomove prace

% autor: Bc. Pavel Brom

% osobni cislo: A15NOO08P

%% Osetreni vyjimek

it stremp(rezim, "hustota®™) && (~strcmp(druhOdhadu, "p®) &&. ..
~strcmp(druhOdhadu, "e") && ~strcmp(druhOdhadu, "t") &&. ..
~strcmp(druhOdhadu, "g®))

error("K odhadu funkce hustoty lze pouzit pouze jednu z definovanych
jJjadrovych funkcil®)
end

if nargin<6
zpozdeny=Tfalse;
end

if ~zpozdeny && strcmp(druhOdhadu, "s®) && mod(h,2)==

error("Pro nezpozdeny jednoduchy klouzavy prumer je nutne volit liche
h1®)
end

if strcmp(druhOdhadu, "w") && ~zpozdeny
% vzdy se chova jako zpozdeny
warning("Vazeny klouzavy prumer se vzdy chova jako "zpozdeny™!")
zpozdeny=true;

end
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54 if strcmp(druhOdhadu, "x") && ~zpozdeny

55 % vzdy se chova jako zpozdeny

56 warning("Exponencialni klouzavy prumer se vzdy chova jako 'zpozdeny™!
57 Jde o vynechani prvnich (h-1) hodnot.")
58 zpozdeny=true;

59 end

60

61 if strcmp(druhOdhadu, "r*) && ~zpozdeny
62 % vzdy se chova jako zpozdeny

63 warning(“Klouzava regrese se vzdy chova jako "zpozdena'!*)
64 zpozdeny=true;

65 end

66

67 if zpozdeny

68 % zpozdeny odhad

69 if nargin==6

70 zpozdeni=h-1;

71 else

72 zpozdeni=zpozdeni-1;

73 end

74  else

75 zpozdeni=0;

76 end

77 odhad=nan(size(x,1),size(x,2));
78 %% Odhad funkce

79

80 if strcmp(druhOdhadu, "s*)

81 % Jednoduchy klouzavy prumer

82 if ~zpozdeny

83 % klasicky odhad regresni krivky

84 p=(h-1)/2;

85 n=length(data);

86 for i=1:n

87 Y=[data(p:-1:1),data,data(n-p+1l:end)];
88 J=1-p:n+p;

89 odhad(i)=sum(Y(-p<=(i-j) & (i-j)<=p)/h);
90 end

91 else

92 % zpozdeny odhad

93 for i=1+zpozdeni:length(data)

94 odhad(i)=mean(data(i-zpozdeni:i));
95 end

96 end

97 elseif strcmp(druhOdhadu, "w™)

98 % Vazeny klouzavy prumer

99 vahy=2/(h*(h+1));

100 for i=1+zpozdeni:length(data)

101 pom=0;

102 for j=0:h-1

103 pom=pom+(h-j)*data(i-j);

104 end

105 odhad((i)=vahy*pom;

106 end

107 elseif strcmp(druhOdhadu, "x*)

108 % Exponencialni klouzavy prumer

109 alfa=2/(h+1);

110 for i=1+zpozdeni:length(data)

111 pom=0;

112 for j=0:i1-2

113 pom=pom+alfa*(1-alfa)"j*data(i-j);
114 end

115 odhad(i)=pom+(1l-alfa)”~(i-1)*data(l);

116 end




117 elseif strcmp(druhOdhadu, "r*)

118 % Klouzava regrese

119 X=[ones(h,1) (1:h)"];

120 for i=1+zpozdeni:length(data)

121 b=(X"*X)\X"*data(i-zpozdeni:i);
122 odhad(i)=b(1)+b(2)*(h+1);

123 end

124 else

125 % Jadrovy odhad

126

127 % Jadrove funkce
128 if strcmp(druhOdhadu, "p*)

129 konstanta=sqrt(3);

130 Jadro=@0(x) repmat(1/(2*konstanta),size(x,1l),size(x,2));
131 elseif strcmp(druhOdhadu, "e®)

132 konstanta=sqrt(5);

133 Jadro=@(x) 3*(1-(x./konstanta).”2)/(4*konstanta);
134  elseif strcmp(druhOdhadu, "t")

135 konstanta=sqrt(6);

136 Jjadro=@(x) (1l-abs(x./konstanta))./konstanta;

137 elseif strcmp(druhOdhadu, "g*)

138 konstanta=inf;

139 Jadro=0(x) exp(-x.7"2/2)/sqrt(2*pi);

140 end

141

142 %% Jadrovy odhad
143 for j=1+zpozdeni:length(x)

144 if strcemp(rezim, "hustota®)

145 % ""xx'" = "sort(data)"

146 argument=(x(j-zpozdeni)-data)/h;
147 elseif strcmp(rezim, "regrese”)

148 % v bodech pozorovani

149 argument=(x(j-zpozdeni)-x)/h;

150 end

151 kx=jadro(argument);

152 kx(argument<-konstanta | argument>konstanta)=0;
153

154 if strcemp(rezim, "hustota®)

155 % jadrovy odhad funkce hustoty

156 odhad(J)=sum(kx)/(length(data)*h);
157 elseif strcmp(rezim, "regrese®)

158 % Nadaraya-Watsonuv jadrovy odhad regresni krivky
159 it sum(kx)~=0

160 odhad(jJ)=sum(kx.*data)/sum(kx) ;
161 else

162 odhad(jJ)=0;

163 end

164 end

165 end

166 end

167

168 end
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Zdrojovy kdd skriptu klicového pro navrzeny obchodni systém - generuj_signaly.m:

function
[nakup,prodej,nakupVarovani ,prodejVarovani,zisky,poplatky,stav_uctu]=gene
ruj_signaly(yl,y2,y3,h,rezim,stav_uctu,kurzy)

%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%

[nakup,prodej ,nakupVarovani ,prodejVarovani,zisky,poplatky,stav_uctu]=

generuj_signaly(yl,y2,y3,h,rezim,stav_uctu,kurzy)

Funkce pro generovani signalu k nakupu a prodeji akcii podle pravidel
pouziti vice odhadu pouzivanych technickou analyzou, moznost pouziti jako

funkcni obchodni system

Vstupni parametry:

yl .-- bud kurz nebo odhad kratkodobeho charakteru

y2 ... bud odhad kratkodobeho (v pripade, ze yl je kurz), odhad
Strednedobeho (v pripade srovnavani 3 odhadu) nebo
dlouhodobeho charakteru (v pripade, ze yl je odhad
kratkodobeho charakteru)

y3 ... odhad dlouhodobeho charakteru (pokud neni k dispozici
vyplnit prazdne pole [])

h ... parametr posunu y2 nebo y3

rezim ... rezim spusteni funkce, tj. bud pouze generovani signalu
nebo obchodni system, tj. reakce na signaly

stav_uctu ... aktualni stav obchodniho uctu

kurzy --- kurzy akcii

Vystupni parametry:

nakup ... vygenerovane signaly k nakupu

prodej ... vygenerovane signaly k nakupu

nakupVarovani ... vygenerovane varovne signaly k nakupu

prodejVarovani ... vygenerovane varovne signaly k prodeji

zisky ... zisky z jednotlivych uzavrenych obchodu (vystup pouze
Vv rezimu ,,obchod*)

poplatky ... poplatky za realizaci jednotlivych signalu na trhu
(vystup pouze v rezimu ,,0bchod*)

stav_uctu ... stav obchodniho uctu po provedeni vsech vygenerovanych
prikazu k nakupu a prodeji (vystup pouze v rezimu
,,obchod*)

Pro pouziti je nutna podpurna funkce:

vypocitej poplatek.m

Soucast diplomove prace
autor: Bc. Pavel Brom
osobni cislo: A15NO008P

if nargin<4

error("Nedostatek vstupnich parametru! ->

parametr!*®)
elseif nargin==

% implicitne pouze generuje signaly
rezim="signaly”;

elseif nargin==

error("Nedostatek vstupnich parametru! -> chybi

elseif nargin==

error("Nedostatek vstupnich parametru! -> chybi

end

chybi vyhlazovaci

aktualni stav uctu!*®)

vyvoj kurzu akcii!®)

if ~strcmp(rezim, "signaly”) && ~strcmp(rezim, "obchod®)
error("Spatne zvoleny rezim! -> bud "signaly" nebo "obchod"!")

end
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89
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95
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if length(yl)<h
error(“Nedostatek pozorovani pro aktualne zadane parametry!!*®)
end

if strcmp(rezim, "obchod®)
dlouha=false; % indikator aktualni pozice
zisky=[1; % zisky/ztraty za kazdy relizovany (uzavreny) obchod
poplatky=[]: % poplatky za kazdy potvrzeny prikaz

end

it isempty(y3)

% vstup: (yl,y2,[]1.h)
% bud kurz a odhad nebo 2 odhady s ruznymi delkami okna

% 2 prumery
nakup=false(h-1,1);
nakup=[nakup;false]; % signal k nakupu mohu dostat, az kdyz znam kurz

% v case po prekrizeni
prodej=false(h-1,1);
prodej=[prodej ;false];
for i=h+1:length(yl)

if y1(i-1)<=y2(i-1) && yl(i)>y2(i)
prodej(i)=Ffalse;

if strcemp(rezim, "signaly™)
nakup(i)=true;
else

nakup(i)=Ffalse;

if ~dlouha
% zatim v zadne pozici -> lze nakoupit -> dlouha pozice
dlouha=true;
nakup(i)=true;
% maximalizace investovane castky
pocet=Floor(stav_uctu/kurzy(i)); % pocet nakoupenych

% akcii v case t
funObj=@(ks)ks*kurzy(i)* ...
(1+vypocitej poplatek(ks*kurzy(i)));
funcon=@(ks)deal (stav_uctu-ks*kurzy(i)*. ..
(1+vypocitej poplatek(ks*kurzy(i))).[D:
X0=pocet;
options = optimset("Algorithm”, "sqgp”);
[poc,fval] = fmincon(funObj,x0,[1,[1.00.0.0.0.,---
funcon,options);

pocet=Ffloor(poc);
objem=pocet*kurzy(i); % objem obchodu pri nakupu akcii
[zbytek,~]=funcon(pocet); % neinvestovana castka
poplatek=vypocitej poplatek(objem);
ucetPuv=stav_uctu;
stav_uctu=stav_uctu-objem*(1+poplatek);

poplatky=[poplatky objem*poplatek];
else
% jiz v dlouhe pozici ale opet signal k nakupu
end
end
elseif yl1(i-1)>=y2(i-1) && y1l(i)<y2(i)
nakup(i)=Ffalse;

if strcemp(rezim, "signaly®)
prodej(i)=true;

else
prodej(i)=false;
if dlouha
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else

% jiz v dlouhe pozici -> lze prodat
dlouha=false; % vystoupeni z dlouhe pozice
prodej(i)=true;
objem=pocet*kurzy(i);
poplatek=vypocitej poplatek(objem);
stav_uctu=stav_uctu+objem*(1-poplatek);
zisky=[zisky stav_uctu-ucetPuv];
poplatky=[poplatky objem*poplatek];
else
% nejsme v dlouhe pozici tak ani neni, co prodat
% tato situace pri definovanych podminkach nenastane
end
end
else
nakup(i)=Ffalse;
prodej(i)=false;
end
end
nakupVarovani=[];
prodejVarovani=[];

% vstup: (y1l,y2,y3,h)
% 3 odhady s ruznymi delkami okna
nakupVarovani=false(h-1,1);
nakup=false(h-1,1);
nakupVarovani=[nakupVarovani ;false]; % signal k nakupu mohu dostat,
% az kdyz znam kurz v case po prekrizeni
nakup=[nakup;false];
prodejVarovani=false(h-1,1);
prodej=false(h-1,1);
prodejVarovani=[prodejVarovani ;false];
i=h+1;
% generovani signalu
while i<=length(yl)
if y1(i-1)<=y3(i-1) && yl1(i)>y3(i)
% varovani
nakupVarovani (i)=true;
prodejVarovani (i)=false;
whille i<=length(yl) && yl1(i)>y3(i)
It (y2(i-1)<=y3(i-1) && y2(i)>y3(i)) |l y2(i)>y3(i)
% potvrzeni
% strednedoby bud se taky prave prekrizil nebo protnul
% uz drive
it i>length(nakupVvarovani)
nakupVarovani (i)=false;
prodejVarovani (i)=false;
end
prodej(i)=Ffalse;

if strcemp(rezim, "signaly®)
nakup(i)=true;
else
nakup(i)=Ffalse;
if ~dlouha
% zatim v zadne pozici -> lze nakoupit ->
% dlouha pozice
dlouha=true;
nakup(i)=true;
% maximalizace investovane castky
% pocet nakoupenych akcii v case t
pocet=Floor(stav_uctu/kurzy(i));

funObj=@(ks)ks*kurzy(i)*. ..
(1+vypocitej poplatek(ks*kurzy(i)));
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end

i=i+

funcon=@(ks)deal (stav_uctu-ks*kurzy(i)*...
(1+vypocitej poplatek(ks*...
kurzy(i))).[D:

X0=pocet;

options = optimset("Algorithm®, "sgp”);

[poc,fval] = fmincon(funObj,x0,[1.[1.I[1.---
[1.[1.[1.funcon,options);

pocet=Ffloor(poc);

% objem obchodu pri nakupu akcii

objem=pocet*kurzy(i);
% neinvestovana castka

[zbytek,~]=Ffuncon(pocet);

else

end

1;

break;

end

poplatek=vypocitej poplatek(objem);
ucetPuv=stav_uctu;
stav_uctu=stav_uctu-objem*(1l+poplatek);
poplatky=[poplatky objem*poplatek];

% jiz v dlouhe pozici ale opet signal k nakupu

it i>length(nakupVvarovani)
nakupVarovani (i)=false;
prodejVarovani (i)=false;

end

nakup(i)=Ffalse;
prodej(i)=false;

i=i+l;
end

elseif yl1(i-1)>=y3(i-1) && y1(i)<y3(i)

% varovani

nakupVarovani (i)=false;
prodejVarovani (i)=true;
while i<=length(yl) && yl(i)<y3(i)
it (y2(i-1)>=y3(i-1) && y2(i)<y3(i)) || y2(i)<y3(i)
% potvrzeni
% strednedoby bud se taky prave prekrizil nebo protnul
% uz drive
if i>length(nakupVarovani)

end

naku
prod

pVarovani (i)=false;
ejVarovani(i)=false;

nakup(i)=Ffalse;
if strcemp(rezim, "signaly®)

else

prod

prod
if d

else

ej(i)=true;

ej(i)=Ffalse;

louha

% jiz v dlouhe pozici -> lze prodat

dlouha=false; % vystoupeni z dlouhe pozice

prodej(i)=true;

poplatek=vypocitej poplatek(objem);

stav_uctu=stav_uctu+pocet*kurzy(i)*. ..
(1-poplatek);

zisky=[zisky stav_uctu-ucetPuv];

poplatky=[poplatky pocet*kurzy(i)*poplatek];

% nejsme v dlouhe pozici tak ani neni, co
% prodat
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252
253
254
255
256
257
258
259
260
261
262
263
264
265
266
267
268
269
270
271
272
273
274
275

276
277

% tato situace pri definovanych podminkach
% nenastane
end
end
i=i+l;
break;
end
if i>length(nakupVarovani)
nakupVarovani (i)=false;
prodejVarovani (i)=false;
end
nakup(i)=Ffalse;
prodej(i)=Ffalse;
i=i+l;
end
else
nakupVarovani (i)=false;
prodejVarovani (i)=false;
nakup(i)=Ffalse;
prodej (i)=Ffalse;
i=i+l;
end
end
end

end
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